Financial Statements Analysis in a Company and Proposals for Improvements of Financial Health by Latinák, Martin
VYSOKÉ UČENÍ TECHNICKÉ V BRNĚ
BRNO UNIVERSITY OF TECHNOLOGY
FAKULTA PODNIKATELSKÁ
ÚSTAV EKONOMIKY
FACULTY OF BUSINESS AND MANAGEMENT
INSTITUTE OF ECONOMICS
ZHODNOCENÍ FINANČNÍ SITUACE PODNIKU A
NÁVRHY NA JEJÍ ZLEPŠENÍ
FINANCIAL STATEMENTS ANALYSIS IN A COMPANY AND PROPOSALS FOR IMPROVEMENTS
OF FINANCIAL HEALTH
DIPLOMOVÁ PRÁCE
MASTER'S THESIS
AUTOR PRÁCE Bc. MARTIN LATINÁK
AUTHOR
VEDOUCÍ PRÁCE doc. Ing. MAREK ZINECKER, Ph.D.
SUPERVISOR
BRNO 2014
Tato verze diplomové práce je zkrácená (dle Směrnice děkana č. 2/2013). Neobsahuje 
identifikaci subjektu, u kterého byla diplomová práce zpracována (dále jen "dotčený subjekt") 
a dále informace, které jsou dle rozhodnutí dotčeného subjektu jeho obchodním tajemstvím či 
utajovanými informacemi. 
 
 
Vysoké učení technické v Brně Akademický rok: 2013/2014
Fakulta podnikatelská Ústav ekonomiky
ZADÁNÍ DIPLOMOVÉ PRÁCE
Latinák Martin, Bc.
Podnikové finance a obchod (6208T090) 
Ředitel ústavu Vám v souladu se zákonem č.111/1998 o vysokých školách, Studijním a
zkušebním řádem VUT v Brně a Směrnicí děkana pro realizaci bakalářských a magisterských
studijních programů zadává diplomovou práci s názvem:
Zhodnocení finanční situace podniku a návrhy na její zlepšení
v anglickém jazyce:
Financial Statements Analysis in a Company and Proposals for Improvements of Financial
Health
Pokyny pro vypracování:
Úvod
Cíle práce, metody a postupy zpracování
Teoretická východiska práce
Analýza současného stavu
Vlastní návrhy řešení
Závěr 
Seznam použité literatury
Přílohy
 
Podle § 60 zákona č. 121/2000 Sb. (autorský zákon) v platném znění, je tato práce "Školním dílem". Využití této
práce se řídí právním režimem autorského zákona. Citace povoluje Fakulta podnikatelská Vysokého učení
technického v Brně.
Seznam odborné literatury:
CLAUSS, J. F. Corporate financial analysis with Microsoft Excel. USA: McGRAW HILL, 2009.
512 s. ISBN 978-0071628853
GRÜNWALD, R. a J. HOLEČKOVÁ. Finanční analýza a plánování podniku. Praha: Ekopress,
2007. 318 s. ISBN 978-80-8692-926-2
KISLINGEROVÁ, E. Manažerské finance. 2. vydání. Praha: C.H.Beck, 2007. 800 s. ISBN
978-80-7179-903-0
RŮČKOVÁ, P. Finanční analýza: metody, ukazatele, využití v praxi. 4. vydání. Praha: Grada,
2011. 144 s. ISBN 978-80-247-3916-8
SEDLÁČEK, J. Účetní data v rukou manažera. 2. vydání. Brno: Computer Press, 2001. 212 s.
ISBN 80-7226-562-8
SCHWESER, K. Financial Reporting and Analysis - Book 3. USA: Kaplan Schweser, 2009. 351
s. ISBN 1-4277-9494-4
Vedoucí diplomové práce: doc. Ing. Marek Zinecker, Ph.D.
Termín odevzdání diplomové práce je stanoven časovým plánem akademického roku 2013/2014.
L.S.
_______________________________ _______________________________
doc. Ing. Tomáš Meluzín, Ph.D. doc. Ing. et Ing. Stanislav Škapa, Ph.D.
Ředitel ústavu Děkan fakulty
V Brně, dne 20.05.2014
  
Abstrakt  
 
Tato diplomová práce se zabývá hodnocením finanční stability vybraného podniku a 
návrhem vhodných ekonomických krokŧ vedoucích ke zlepšení v problémových 
oblastech. Ve vybraném podniku budou zkoumány finanční data za roky 2009 – 2012 
pomocí finančních ukazatelŧ. Teoretická část práce obsahuje potřebné metody finanční 
analýzy a základní ekonomické pojmy slouţící jako východisko pro praktickou část. 
V praktické části práce jsou na základě účetních výkazŧ aplikovány metody finanční 
analýzy a rozbor vnitřního a vnějšího okolí podniku. Na závěr jsou uvedeny moţné 
ekonomické návrhy na řešení problémŧ spjatých s činností podniku. 
 
Abstract 
 
This master’s thesis deals with evaluation of the financial stability of a company and 
selecting suitable proposals for its improvement. Company’s financial data has been 
analyzed for years 2009 – 2012 using financial analysis methods. Theoretical part 
consists of methods of financial analysis and basic economic terms and it’s used for 
purposes of practical part. In the practical part are applied methods of financial analysis 
based on financial statements and internal and external surrounding of the company. In 
the end there are formulated possible economical proposals for solving important 
company’s problems, which influence all operations in the company. 
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Úvod 
 
Kaţdý podnik by měl mít zvolený určitý cíl nebo poslaní a volit vhodnou strategii 
k jeho realizaci. Mezi jeden z nejhlavnějších a nejdŧleţitějších cílŧ kaţdého podniku 
patří finanční stabilita a udrţení si podílu na trhu. Dosáhnout určité finanční stability je 
v probíhající krizi velmi obtíţná věc a proto je více neţ kdy jindy třeba dbát na 
správnou alokaci volných finančních prostředkŧ, ale také na proces čerpání prostředkŧ 
z cizích zdrojŧ. Všechny tyto rozhodnutí mají fatální vliv na hospodaření podniku, 
zejména v rozloţení kapitálu, rentabilitě, solventnosti, likviditě a zadluţenosti. Efektivní 
finanční řízení není nástroj určený pouze pro zlepšování finanční stránky podniku, ale 
také na upevňování vztahŧ s vnějším okolím podniku, zejména s odběrateli a 
dodavateli. 
 
K optimalizaci finanční struktury a vyhodnocení silných a slabých stránek jsou určeny 
zejména metody finanční analýzy. Ke správné analýze je potřeba volit základní účetní 
výkazy a výroční zprávy. Jedná se o rozvahu, výkaz ziskŧ a ztrát a přehled cash-flow. 
Pomocí těchto výkazŧ jsme schopni sestavit relativně vypovídající finanční analýzu, 
reflektující prŧkazné hospodaření podniku. Výsledky finanční analýzy dokáţou ledasco 
vypovědět o platební schopnosti a rentabilitě, ale také o potencionálních finančních 
problémech nebo hrozícím bankrotu. Finanční analýza neslouţí pouze jako hodnotící 
element minulého stavu, ale s určitostí nám predikuje i budoucí trend a směr, jakým se 
podnik ubírá. K celkovém finančním zdraví podniku se váţe i znalost a vztahy k 
externího prostředí podniku. Mezi metody pro určení vzájemných vztahŧ s okolím 
podniku patří například SLEPTE analýza nebo Portrova analýza konkurenčních sil. 
 
Stěţejní částí této diplomové práce bude finanční analýza. Data budou zkoumány za 
období 2009 – 2012. Pomocí jednotlivých ukazatelŧ finanční analýzy budou naměřené 
hodnoty srovnávány s oborovým prŧměrem a doporučenými hodnotami. Po aplikaci 
metod finanční analýzy bude vytvořena matice SWOT, která bude zachycovat zejména 
problémové části a příleţitosti. Následně budou na základě těchto podkladŧ stanoveny 
doporučení a moţné návrhy pro zlepšení finanční situace podniku. 
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1 Vymezení problém a cíle práce 
 
Cílem této diplomové práce je zhodnocení finanční situace podniku pomocí metod 
finanční analýzy a na bázi těchto výsledkŧ sestavit návrhy moţných řešení těchto 
problémových částí.  
 
Pro zpracování této diplomové práce jsem aplikoval postupy a metody, které budou 
směrodatné při její tvorbě. Postup jsem uvedl v následujících bodech: 
 
 vyhledání vhodných literárních a internetových zdrojŧ, 
 získání účetních výkazŧ podniku a zajištění potřebných dat k analýze, 
 vytvoření teoretického podkladu, 
 představení společnosti a výčet jejich aktivit, 
 provedení externí a interní analýzy podniku, 
 zhodnocení finanční situace a vytvoření SWOT analýzy, 
 sestavení návrhŧ řešení problémových částí. 
 
Všechny části této práce jsou na sobě závislé a logicky na sebe navazují. 
V první části budu popisovat základní teoretické termíny, které budou slouţit jako 
výchozí podklad k řešení praktické části práce. Tato teoretická část bude dále obsahovat 
zejména základní a pokročilé metody finanční analýzy. 
V úvodu praktické části budou uvedeny základní informace o společnosti, její předmět 
podnikání, historie a vize do budoucna a v neposlední řadě i vztahy s okolím a uvnitř 
samotného podniku. 
V další kapitole budou aplikovány metody finanční analýzy na vybraný podnik. Jedná 
se o analýzu jednotlivých poloţek z účetních výkazŧ – rozvaha, výkaz ziskŧ a ztrát a 
cash-flow. 
Následně budou tyto ukazatele vyhodnoceny a bude provedena analýza silných a 
slabých stránek, příleţitostí a hrozeb (SWOT analýza). Na základě SWOT analýzy 
budou specifikovány návrhy řešení problémových partií a příleţitostí, které by měly 
pomoci podniku jak po finanční stránce, tak po té nefinanční. 
14 
 
2 Teoretická východiska práce 
 
V této sekvenci práce budou uvedeny teoretické východiska potřebná pro zpracování 
praktické části. Všechny teoretické pojmy a metody finanční analýzy budou na sebe 
navazovat v logickém sledu tak, aby došlo k dŧkladnému pochopení látky a vhodné 
aplikace na analyzovaný podnik. 
 
2.1 Finanční analýza 
 
Celou rozpravu o finanční analýze bych začal citátem: „Nemůžete řídit to, co nemůžete 
měřit.“ TOMÁŠ BAŤA. Tento citát v sobě zahrnuje i podstatu celého finančního řízení 
a to sice tu, ţe finanční výkonnost podniku je měřitelná, srovnatelná a relativně dobře 
ovladatelná. Proto se nástroje finančního řízení staly nepostradatelnou součástí kaţdého 
podniku, který se chtěl udrţet perspektivním a konkurenceschopným.  
Finanční analýza tedy představuje systematický rozbor dat získaných zejména z 
účetních výkazŧ podniku. Tyto data jsou následně vyhodnocena z pohledu minulosti a 
moţného dŧsledku do současnosti. Na tomto základě by mělo být postaveno budoucí 
rozhodování a směrodatný vývoj podniku.(22) 
Cílem neboli podstatou finanční analýzy je správně rozpoznat, zda je firma finančně 
zdravá a pokud není, najít vhodná řešení na omezení těchto limitujících faktorŧ. 
Finančně zdravý je ten podnik, který je v daný moment schopen naplňovat smysl své 
existence.(3),(12) 
 
2.1.1  Uživatelé finanční analýzy  
 
Informace ohledně finančního zdraví podniku jsou dŧleţitými informacemi nejen pro 
podnik samotný, ale také pro jiné zainteresované subjekty. Těchto subjektŧ existuje celá 
řada, avšak jednu věc mají společnou: potřebují znát, aby mohli řídit nebo 
přidělovat.(15) 
15 
 
 
 
  Obrázek 1: Uživatelé finanční analýzy (Zdroj: 7) 
 
Interní uživatelé 
 Manažeři - vyuţívají výsledkŧ finanční analýzy zejména k operativnímu a 
strategickému řízení podniku. Mají jistou výhodu oproti investorŧm a to sice tu, 
ţe podnik přímo ovlivňují zevnitř a mají lepší přístup k interním informacím 
podniku. Jejich cílem by mělo být dodrţení platební schopnosti a stabilní rŧst 
trţeb a trţního podílu. Motivací pro manaţery mŧţou být například benefity ve 
formě procent z výsledku hospodaření atp. 
 Vlastníci - jejich hlavním cílem je zhodnocení investovaného kapitálu a rŧst 
hodnoty podniku. 
 Zaměstnanci - mají zájem na prosperitě podniku zejména z dŧvodu jistoty 
příjmu finančních zdrojŧ. Jsou podobně jako manaţeři motivování dobrými 
finančními výsledky, z kterých mnohdy plynou benefity a jiné výhody.(24), (25) 
 
 
Manažeři
Zaměstnanci
Vlastníci
Stát
Banky
Investoři
Konkurence 
a  obchodní 
partneři
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Externí uživatelé 
 Stát - zajímá se o finanční stránku podniku zejména z pohledu přidělování 
státních zakázek, statistického šetření, daňových kontrol, dotační řízení atd. 
 Banky - při úvěrovém rozhodnutí o poskytnutí nebo neposkytnutí úvěru 
rozhoduje banka na základě platební schopnosti, likviditě, rentabilitě nebo např. 
předchozím splácení úvěrŧ.  
 Investoři - vyuţívají ukazatelŧ finanční analýzy k rozhodování o vloţení 
kapitálu do společnosti či nikoliv. Dŧleţitým kritériem je pro ně míra výnosnosti 
a rizika. Z finančních ukazatelŧ kladou dŧraz zejména na ROI, likviditu a 
výsledek hospodaření. 
 Konkurence - kaţdý konkurent sleduje vývoj jiného podniku v odvětví. Snaţí 
se srovnávat svou marţi, velikost vynaloţených prostředkŧ, rentabilitu a další 
ukazatele.  
 Obchodní partneři - jedná se především o dodavatele a odběratele. Dodavatele 
zajímá především schopnost dostát svým závazkŧm. Jedná se tedy zejména o 
ukazatele likvidity, zadluţenosti a o komplexní solventnosti podniku. Odběratelé 
se zajímají, jestli jde o stabilní podnik, pro případ delší spolupráce - > platby 
předem, posuny doby splatnosti atp. 
 
Samozřejmě se nejedná o všechny uţivatele. Výčet uţivatelŧ je moţno ještě rozšířit 
například o odbory, daňové poradce a auditory, zahraniční investory, banky nebo 
například univerzity. (13),(14),(7) 
 
2.1.2  Zdroje dat finanční analýzy 
 
Aby mohlo dojít k plnohodnotnému výstupu z finanční analýzy je potřeba, aby vstupní 
data byla kvalitní a dosaţitelná z firemních dat. Zdroje dat by se daly shrnout do tří 
velkých blokŧ, kterými jsou: 
 
a) Interní účetní data podniku - zde řadíme zejména účetní výkazy finančního 
účetnictví, přílohy k závěrce, výroční zprávy a jiné. 
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b) Externí data podniku - zde čerpá podnik data zejména ze zpráv ministerstev, 
statistického úřadu, ratingových agentur a jiných. 
c) Ostatní data podniku - čerpá ze zpráv managementu, podnikových statistik a 
jiných.(14) 
 
Hlavním zdrojem dat jsou však výkazy z účetní závěrky. Účetní závěrku upravuje zákon 
o účetnictví č. 563/1991 sbírky. V soustavě podvojného účetnictví tvoří účetní závěrku: 
- rozvaha, 
- výkaz ziskŧ a ztrát, 
- přehled cash-flow (přehled o peněţních tocích), 
- přílohy k účetní závěrce.(28),(16) 
Všechny výše zmíněné výkazy jsou brány jako celek a existuje mezi nimi určitá 
spojitost a provázanost. Například výsledek (zisk nebo ztráta) z výkazu ziskŧ a ztrát se 
převádí do rozvahy na stranu pasiv do vlastního kapitálu, aby bylo dodrţeno pravidlo 
bilance rozvahy A=P. Výkaz cash-flow vyuţívá jak rozvahu, tak výkaz ziskŧ a ztrát. 
Pro vytvoření cash-flow přímou metodou, jsou velmi dŧleţité peněţní prostředky 
z rozvahy a trţby z výkazu ziskŧ a ztrát. To znamená, ţe nemŧţeme vytvořit jeden 
výkaz, aniţ by neovlivňoval ty zbývající. Více je uvedeno na obrázku.(12) 
 
 
Obrázek 2: Provázanost účetních výkazů (Zdroj: 1) 
Rozvaha
Aktiva =pasiva
Výkaz 
zisků a 
ztrát
Přehled 
cash-flow
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Rozvaha 
 
Z rozvahy vyčteme majetkovou strukturu podniku a zdroje potřebných k získání tohoto 
majetku k určitému datu. Aktiva se dělí na stálá aktiva, oběţný majetek a časové 
rozlišení. Tyto části aktiv jsou členěny z pohledu likvidnosti od nejméně likvidní 
poloţku po tu nejvíce likvidní. Pasiva jsou rozdělena na vlastní kapitál, cizí kapitál a 
časové rozlišení. Dŧleţitým aspektem, ţe finanční účetnictví proběhlo úspěšně je, ţe 
Aktiva se rovnají Pasivŧm. (7),(14),(1) 
 
Výkaz zisků a ztrát (výsledovka) 
 
Zachycuje náklady, výnosy a výsledek hospodaření. Náklady a výnosy jsou přehledně 
uspořádány do provozních, finančních a mimořádných činností. Po odečtení výnosŧ a 
nákladŧ získáme výsledek hospodaření, který mŧţe být zisk nebo ztráta. Výsledovka 
vyjadřuje, jak je podnik úspěšný při vyuţívání majetku a zdrojŧ. (11),(4) 
 
Výkaz o peněžních tocích (cash-flow) 
 
Tento výkaz nám podává informace o peněţních tocích v podniku v prŧběhu účetního 
období. Cash flow se dá počítat dvěma zpŧsoby, buď přímou metodou, nebo nepřímou. 
Přímá metoda sleduje příjmy a výdaje za určité období. Zato nepřímá metoda upravuje 
výsledek hospodaření o nepeněţní operace a o změny poloţek v rozvaze. Rozlišujeme 
provozní, finanční a investiční cash flow. (11) 
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2.2 Metody finanční analýzy  
 
V následující části bych rád přešel k jednotlivým metodám finanční analýzy, které 
budou stěţejní pro praktickou část práce. 
 
2.2.1  Analýza absolutních ukazatelů 
 
Absolutní ukazatele dokáţou sledovat meziroční změny poloţek účetních výkazŧ 
v čase. Tyto hodnoty jsou uváděny procentuálně. Pokud je vývoj poloţky nad 10%, 
hledáme příčiny a moţné následky této poloţky na celkový stav. Patří sem zejména 
horizontální a vertikální analýza. 
 
2.2.1.1 Horizontální analýza 
 
Tomuto ukazateli se jinak říká analýza trendŧ. Sleduje tedy meziroční změny 
v procentech nebo absolutních číslech. Uvádí nám, o kolik se změnila daná poloţka v 
čase (běţné období – minulé období) a kolik tato změna činila v procentech.  Pro 
horizontální analýzu je tedy dŧleţité hledat odpovědi na tyto otázky: 
 O kolik jednotek se změnila daná poloţka v čase? 
 O kolik procent se změnila daná poloţka v čase?(24),(10) 
 
Odpověď na otázky je uvedena v následujících vzorcích: 
 
 
 
 
 
 
 
Vzorec 1: Výpočet ukazatelů horizontální analýzy (Zdroj: 12) 
 
𝐴𝑏𝑠𝑜𝑙𝑢𝑡𝑛í 𝑧𝑚ě𝑛𝑎 = 𝑢𝑘𝑎𝑧𝑎𝑡𝑒𝑙 𝑡 − 𝑢𝑘𝑎𝑧𝑎𝑡𝑒𝑙 𝑡−1 
% 𝑧𝑚ě𝑛𝑎 =  
𝑢𝑘𝑎𝑧𝑎𝑡𝑒𝑙 𝑡  –  𝑢𝑘𝑎𝑧𝑎𝑡𝑒𝑙 𝑡−1
𝑢𝑘𝑎𝑧𝑎𝑡𝑒𝑙 𝑡−1
∗ 100 
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Pro dané vzorce je potřebné znát poloţku, jak aktuálního roku ( ukazatelt ), tak toho 
předchozího ( ukazatelt-1 ). Na základě těchto změn je moţné predikovat i budoucí 
trend.(18) 
 
2.2.1.2 Vertikální analýza 
 
Někdy také nazývána jako strukturální analýza. Vertikální analýza posuzuje jednotlivé 
poloţky na celku. Například v rozvaze mŧţe jít o vývoj poloţky na celkových aktivech, 
respektive celkových pasivech. Na druhé straně ve výkazu ziskŧ a ztrát mŧţe jít o vývoj 
poloţky na celkových trţbách.(9),(11) 
Cílem vertikální analýzy je zjišťovat podíl majetkových poloţek na celkových aktivech, 
podíl zdrojŧ financování na celkových pasivech a podíl jednotlivých poloţek na 
celkových trţbách podniku. (26) 
Vzorečky pro výpočet vertikální analýzy se liší zkoumaným výkazem. V následujících 
vzorcích jsou přehledně uvedeny: 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
Vzorec 2: Výpočet ukazatelů vertikální analýzy (Zdroj: 9) 
 
2.2.2  Analýza rozdílových ukazatelů 
 
Rozdílové ukazatel slouţí k analýze finanční situace podniku (zejména z pohledu 
likvidity), někdy označované jako finanční fondy. V jednoduchosti by se dalo říci, ţe se 
jedná rozdíl souhrnu určitých poloţek krátkodobých aktiv a určitých poloţek 
% 𝑧𝑚ě𝑛𝑎 =  
𝑝𝑜𝑙𝑜ž𝑘𝑎 𝑎𝑘𝑡𝑖𝑣
𝑐𝑒𝑙𝑘𝑜𝑣á 𝑎𝑘𝑡𝑖𝑣𝑎
∗ 100           % 𝑧𝑚ě𝑛𝑎 =  
𝑝𝑜𝑙𝑜ž𝑘𝑎 𝑝𝑎𝑠𝑖𝑣
𝑐𝑒𝑙𝑘𝑜𝑣á 𝑝𝑎𝑠𝑖𝑣𝑎
∗ 100 
% 𝑧𝑚ě𝑛𝑎 =  
𝑝𝑜𝑙𝑜ž𝑘𝑎 𝑣ý𝑠𝑙𝑒𝑑𝑜𝑣𝑘𝑦
𝑠𝑜𝑢ℎ𝑟𝑛𝑛é 𝑡𝑟ž𝑏𝑦
∗ 100 
Z pohledu rozvahy: 
 
Z pohledu výkazu zisků a ztrát: 
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krátkodobých pasiv. Nevýznamnějšími ukazateli jsou čistý pracování kapitál (ČPK), 
čisté pohotové prostředky (ČPP) a čistý peněţní majetek.(14),(15) 
 
2.2.2.1 Čistý pracovní kapitál  
 
Je nejčastěji uţívaným ukazatelem, který lze vypočítat rozdílem mezi celkovými 
oběţnými aktivy (OA) a celkovými krátkodobými dluhy. Rozlišují se dva přístupy a to 
sice manaţerský a investorský. Cílem manaţerského přístupu je mít co největší 
pracovní kapitál, aby mohl podnik dál fungovat i přes komplikace ve formě splacení 
všech krátkodobých dluhŧ. Naopak investorský přístup poţaduje, aby oběţný majetek 
byl financován pouze krátkodobými zdroji a ze zdrojŧ dlouhodobých byla financována 
pouze dlouhodobá aktiva podniku. Na následujících vzorcích jsou ukázány rozdíly mezi 
oběma přístupy:(25) 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
Vzorec 3: Výpočet ČPK (Zdroj: 25) 
 
2.2.2.2 Čisté pohotové prostředky 
 
Stanovují okamţitou likviditu, neboli schopnost splatit své okamţitě splatné krátkodobé 
závazky. Mezi pohotové prostředky patří jak peněţité, tak nepeněţité prostředky. Mezi 
Č𝑃𝐾 = 𝑜𝑏ěž𝑛á 𝑎𝑘𝑡𝑖𝑣𝑎 − 𝑘𝑟á𝑡𝑘𝑜𝑑𝑜𝑏é 𝑧á𝑣𝑎𝑧𝑘𝑦 
Č𝑃𝐾 = 𝑑𝑙𝑜𝑢ℎ𝑜𝑑𝑜𝑏é 𝑧𝑑𝑟𝑜𝑗𝑒 − 𝑠𝑡á𝑙á 𝑎𝑘𝑡𝑖𝑣𝑎 
Manažerský pohled: 
 
Investorský přístup: 
 
ČPK>0 rezerva volných finančních prostředkŧ („finanční polštář“) 
ČPK<0 vznik nekrytého dluhu 
ČPK=0 podnik nemá fin. rezervy 
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peněţité prostředky patří finanční prostředky v pokladně a běţném účtu. A mezi 
nepeněţní prostředky patří např. neproplacené šeky, směnky, krátkodobé cenné papíry a 
terminované vklady. Tyto nepeněţní prostředky jsou totiţ velmi snáze převoditelné do 
peněţní formy a tím i vhodné ke krytí okamţité splatných krátkodobých závazkŧ.(25) 
 
 
 
Vzorec 4: Výpočet ČPP (Zdroj: 18) 
 
2.2.2.3 Čistý peněžně-pohledávkový finanční fond  
 
Pomocí tohoto ukazatele se sleduje okamţitá likvidita. Je jakýmsi kompromisem mezi 
výše zmíněnými ukazateli ČPK a ČPP, avšak při výpočtu vylučuje z oběţných aktiv 
méně likvidní poloţky a to zejména zásoby.(11),(14) 
 
 
 
  Vzorec 5: výpočet ČPM (Zdroj: 14) 
 
2.2.3  Analýza poměrových ukazatelů 
 
Jak jiţ název napovídá, jedná se o poměr dvou nebo více absolutních ukazatelŧ, které 
spolu vzájemně souvisejí. V podnikové sféře patří poměrové ukazatele 
k nejoblíbenějším a nejrozšířenějším metodám finanční analýzy, protoţe umoţňují 
získat rychlý a nenákladný přehled o fungování podniku. Hlavní dŧvody pro vyuţití 
poměrových ukazatelŧ jsou: 
 moţnost provádění analýzy časového vývoje finanční situace podniku, 
 nástrojem pro srovnání s oborovým prŧměrem, 
 jsou základem pro vyšší metody finanční analýzy. 
 
 
Č𝑃𝑃 = 𝑝𝑜ℎ𝑜𝑡𝑜𝑣é 𝑝𝑒𝑛ěž𝑛í 𝑝𝑟𝑜𝑠𝑡ř𝑒𝑑𝑘𝑦 − 𝑜𝑘𝑎𝑚ž𝑖𝑡ě 𝑠𝑝𝑙𝑎𝑡𝑛é 𝑧á𝑣𝑎𝑧𝑘𝑦 
Č𝑃𝑀 = 𝑜𝑏ěž𝑛ý 𝑚𝑎𝑗𝑒𝑡𝑒𝑘 − 𝑧á𝑠𝑜𝑏𝑦 − 𝑘𝑟á𝑡𝑘𝑜𝑑𝑜𝑏é 𝑧á𝑣𝑎𝑧𝑘𝑦 
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Poměrové ukazatele se člení do následujícího základního schématu: 
a) ukazatele rentability, 
b) ukazatele aktivity, 
c) ukazatele zadluţenosti, 
d) ukazatele likvidity, 
e) provozní ukazatele.(25),(9),(22),(18) 
 
2.2.3.1 Ukazatele rentability 
 
Jinak také nazývané jako ukazatele výnosnosti nebo ziskovosti vloţeného kapitálu. 
Hlavní myšlenkou tohoto ukazatele je poměřování zisku podniku s výší vynaloţených 
zdrojŧ k jejich dosaţení.(23) 
 
 Rentabilita investovaného kapitálu (ROI) 
 
Vyjadřuje, jakého zisku podnik dosahuje z investovaného kapitálu, bez ohledu na 
rozlišnost vlastního nebo cizího kapitálu. Vypočítané hodnoty v procentech uvádí, kolik 
zisku dosáhne podnik z investované peněţní jednotky. Doporučené hodnoty jsou nad 
12%.  
 
 
 
 
Vzorec 6: Výpočet ROI (Zdroj: 11) 
 
V čitateli vzorce je uveden EBIT (Earning Before Interest and Taxes), znamená zisk 
před zdaněním a úroky. V čitateli se mnohdy dávají i zisky v jiné formě (např. EAT, 
EBT), avšak pro srovnání mezi podniky s odlišnými nákladovými úroky a daněmi je 
vhodnější pro pouţití výše zmíněný EBIT.(11) 
 
 
 
𝑅𝑂𝐼 =
𝐸𝐵𝐼𝑇
𝑐𝑒𝑙𝑘𝑜𝑣ý 𝑣𝑙𝑜ž𝑒𝑛ý 𝑘𝑎𝑝𝑖𝑡á𝑙
∗ 100 
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 Rentabilita vložených aktiv (ROA) 
 
Tímto ukazatelem měříme produkční sílu podniku. Jedná se o schopnost podniku vyuţít 
svŧj majetek ke tvorbě zisku. Tento ukazatel poměřuje zisk s celkovými investovanými 
aktivy, bez rozlišení vlastního a cizího financování. Doporučené hodnoty jsou nad 8%. 
 
 
 
Vzorec 7: Výpočet ROA (Zdroj: 29) 
 
EAT (Earnings after Taxes) je výsledek hospodaření za účetní období a ve výsledovce 
v plném rozsahu najdeme tuto poloţku na řádku 60.(9),(29) 
 
 Rentabilita vlastního kapitálu (ROE) 
 
Tento ukazatel mají v hledáčku zejména vlastníci podniku a investoři. Vyjadřuje, kolik 
haléřŧ čistého zisku připadá na investovanou korunu akcionářem. Hodnota by měla 
vyjít vyšší, neţ je prŧměrné hodnocení terminovaných vkladŧ v bankách nebo 
výnosnosti bezrizikových cenných papírŧ.(30),(9) 
 
 
 
 
Vzorec 8: Výpočet ROE (Zdroj:30) 
 
 Rentabilita tržeb (ROS) 
 
Vyjadřuje poměr zisku k trţbám. Tento ukazatel nám říká, kolik haléřŧ čistého zisku 
nebo zisku před zdaněním získá podnik z koruny trţeb. Doporučené hodnoty jsou velmi 
odlišné, protoţe záleţí na odvětví, ve kterém se podnik nachází. Globálně by hodnota 
nad 6% byla označována jako dobrá. Pokud dosahuje hodnota menších hodnot, podnik 
by se měl zaměřit na restrukturalizaci nákladŧ.(7),(22) 
𝑅𝑂𝐴 =
𝐸𝐴𝑇 𝑝𝑜𝑝ří𝑝𝑎𝑑ě 𝐸𝐵𝐼𝑇
𝑐𝑒𝑙𝑘𝑜𝑣á 𝑎𝑘𝑡𝑖𝑣𝑎
∗ 100 
𝑅𝑂𝐸 =
𝐸𝐴𝑇
𝑣𝑙𝑎𝑠𝑡𝑛í 𝑘𝑎𝑝𝑖𝑡á𝑙
∗ 100 
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Vzorec 9: Výpočet ROS (Zdroj: 10) 
 
2.2.3.2 Ukazatele aktivity 
 
Měří efektivitu podniku v hospodaření se svými aktivy. Pokud má podnik více aktiv neţ 
je účelné, vznikají nadbytečné náklady s těmito aktivy a tím i dochází ke sniţování 
provozního zisku. Pokud má podnik nedostatek aktiv, dochází ke sniţování 
podnikatelských činností a tím i ke sniţování trţeb. Existuje dvojí vyjádření ukazatelŧ 
aktivity:  
a) obratem = kolikrát se poloţka „obrátí“ v trţby, 
b) dobou obratu = jak dlouho trvá, neţ se poloţka vyuţije při podnikatelské 
činnosti.(20),(14) 
 
 Obrat celkových aktiv 
 
Tento ukazatel udává počet obrátek celkových aktiv v trţbách za určité časové období, 
obvykle za 1 rok. Doporučené hodnoty pro tento ukazatel jsou 1,6 – 3,0. Pokud jsou 
hodnoty niţší, nachází se v podniku majetku více, neţ je účelné. Naopak pokud jsou 
hodnoty vyšší neţ v daném intervalu, tak má podnik méně majetku a dosahuje tak 
niţších výnosŧ.(20) 
 
 
 
Vzorec 10: Výpočet obratu stálých aktiv (Zdroj: 20) 
 
 Obrat stálých aktiv 
 
Tímto ukazatelem zjišťujeme míru efektivnosti dlouhodobého majetku v podniku. 
Udává, kolikrát se dlouhodobý majetek obrátí v trţby. Tento ukazatel má zásadní vliv 
𝑅𝑂𝑆 =
𝐸𝐴𝑇 𝑝𝑜𝑝ří𝑝𝑎𝑑ě 𝐸𝐵𝐼𝑇
(𝑡𝑟ž𝑏𝑦 𝑧𝑎 𝑣𝑙. 𝑣ý𝑟𝑜𝑏𝑘𝑦 𝑎 𝑠𝑙𝑢ž𝑏𝑦 + 𝑡𝑟ž𝑏𝑦 𝑧𝑎 𝑧𝑏𝑜ží)
∗ 100 
𝑂𝑏𝑟𝑎𝑡 𝑐𝑒𝑙𝑘𝑜𝑣ý𝑐ℎ 𝑎𝑘𝑡𝑖𝑣 =
(𝑡𝑟ž𝑏𝑦 𝑧𝑎 𝑣𝑙. 𝑣ý𝑟𝑜𝑏𝑘𝑦 𝑎 𝑠𝑙𝑢ž𝑏𝑦 + 𝑡𝑟ž𝑏𝑦 𝑧𝑎 𝑧𝑏𝑜ží)
𝑐𝑒𝑙𝑘𝑜𝑣á 𝑎𝑘𝑡𝑖𝑣𝑎
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v rozhodování o pořízení nebo prodeji dlouhodobého majetku. Mŧţe slouţit pro vedení 
společnosti také jako signál pro omezení nebo naopak zvýšení investic do stálých 
aktiv.(9),(10) 
 
 
 
 
Vzorec 11: Výpočet obratu stálých aktiv (Zdroj: 14) 
 
Výslednou hodnotu je vţdy nutné srovnat s oborovým prŧměrem a zjistit tak například 
mezery ve výrobních kapacitách.(10) 
 
 Obrat zásob 
 
Udává, kolikrát jsou zásoby přeměněny na jiný oběţný majetek, ale také prodej 
hotových výrobkŧ a znovu naskladnění nových zásob. Pokud se hodnota nachází pod 
oborovým prŧměrem, znamená to, ţe podnik vlastní likvidní a obrátkové zásoby.(26) 
 
 
 
Vzorec 12: Výpočet obratu zásob (Zdroj: 26) 
 Doba obratu zásob 
 
Udává nám prŧměrný počet dnŧ do doby spotřeby nebo prodeje zásob. Hodnota by 
měla meziročně klesat, aby nedocházelo k přílišnému vázání kapitálu v 
zásobách.(24),(25) 
 
 
 
 
Vzorec 13: Výpočet doby obratu zásob (Zdroj: 24) 
 
𝑂𝑏𝑟𝑎𝑡 𝑠𝑡á𝑙ý𝑐ℎ 𝑎𝑘𝑡𝑖𝑣 =
(𝑡𝑟ž𝑏𝑦 𝑧𝑎 𝑣𝑙. 𝑣ý𝑟𝑜𝑏𝑘𝑦 𝑎 𝑠𝑙𝑢ž𝑏𝑦 + 𝑡𝑟ž𝑏𝑦 𝑧𝑎 𝑧𝑏𝑜ží)
𝑠𝑡á𝑙á 𝑎𝑘𝑡𝑖𝑣𝑎
 
𝑂𝑏𝑟𝑎𝑡 𝑧á𝑠𝑜𝑏 =
(𝑡𝑟ž𝑏𝑦 𝑧𝑎 𝑣𝑙. 𝑣ý𝑟𝑜𝑏𝑘𝑦 𝑎 𝑠𝑙𝑢ž𝑏𝑦 + 𝑡𝑟ž𝑏𝑦 𝑧𝑎 𝑧𝑏𝑜ží)
𝑧á𝑠𝑜𝑏𝑦
 
𝐷𝑜𝑏𝑎 𝑜𝑏𝑟𝑎𝑡𝑢 𝑧á𝑠𝑜𝑏 =
𝑍á𝑠𝑜𝑏𝑦
𝑇𝑟ž𝑏𝑦
360
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 Doba obratu krátkodobých pohledávek 
 
Udává prŧměrný počet dnŧ během kterých je inkaso za kaţdodenní trţby zadrţováno 
v pohledávkách. Výsledná hodnota ve dnech je srovnávána s dobou splatnosti závazkŧ. 
Velmi záleţí na odvětví, ale pokud bude inkaso prŧměrně probíhat za více neţ 120 dní, 
hrozí podniku nesplácení svých závazkŧ a vzniku tzv. dluhové pasti. Této situaci se dá 
předcházet stanovení vhodných platebních podmínek odběratelŧm nebo motivující 
slevy v případě placení faktury v době splatnosti.(8) 
 
 
 
 
Vzorec 14: Výpočet doby obratu pohledávek (Zdroj: 14) 
 
 Doba obratu krátkodobých závazků 
 
Vyjadřuje, jak dlouho podnik odkládá platbu faktur svým dodavatelŧm. Podnik tímto 
vlastně čerpá bezplatný úvěr. Výhodnější je pro podnik vţdy doba obratu závazkŧ > 
doba obratu pohledávek.(9),(24) 
 
 
 
 
 
Vzorec 15: Výpočet doby obratu závazků (Zdroj: 21) 
 
2.2.3.3 Ukazatele zadluženosti 
 
Udávají rozloţení financování podniku mezi vlastním a cizím kapitálem. V podniku by 
mělo docházet k optimálnímu vyuţívání zdrojŧ. Přílišné financování vlastním kapitálem 
s sebou nese problémy sniţování rentability investovaného kapitálu a přílišné 
𝐷𝑜𝑏𝑎 𝑜𝑏𝑟𝑎𝑡𝑢 𝑝𝑜ℎ𝑙𝑒𝑑á𝑣𝑒𝑘 =
𝐾𝑟á𝑡𝑘𝑜𝑑𝑜𝑏é 𝑝𝑜ℎ𝑙𝑒𝑑á𝑣𝑘𝑦
𝑇𝑟ž𝑏𝑦
360
 
𝐷𝑜𝑏𝑎 𝑜𝑏𝑟𝑎𝑡𝑢 𝑧á𝑣𝑎𝑧𝑘ů =
𝐾𝑟á𝑡𝑘𝑜𝑑𝑜𝑏é 𝑧á𝑣𝑎𝑧𝑘𝑦
𝑇𝑟ž𝑏𝑦
360
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financování cizím kapitálem zase rizika likvidity a solventnosti. Proto je dŧleţité volit 
vyváţenou kapitálovou strukturu.(18) 
 
 Celková zadluženost 
 
Tento ukazatel představuje podíl cizích zdrojŧ financování a celkových aktiv. Platí zde 
tzv. zlaté pravidlo financování 50:50, které ale velmi závisí na odvětví, ve kterém se 
podnik pohybuje. Čím vyšší výsledné hodnoty vyjdou, tím roste riziko věřitelŧm 
s nesplacením jejich závazkŧ.(5) 
 
 
 
 
Vzorec 16: Výpočet celkové zadluženosti (Zdroj: 12) 
 
 Koeficient samofinancování 
 
Koeficient samofinancování v podstatě doplňuje ukazatel celkové zadluţenosti, protoţe 
jejich součet musí být 100%. Udává v procentech, jak je podnik nezávislý a dokáţe 
financovat svŧj majetek z vlastních zdrojŧ.(19) 
 
 
 
 
Vzorec 17: Výpočet koeficientu samofinancování (Zdroj: 19) 
 
 Doba splácení dluhu 
 
Udává v letech schopnost podniku splatit svoje dluhy při stávající výkonnosti. 
Doporučené hodnoty jsou mezi 8 – 10 lety. Klesající hodnoty jsou pro podnik 
výhodnější z pohledu cash-flow.(22) 
 
𝐶𝑒𝑙𝑘𝑜𝑣á 𝑧𝑎𝑑𝑙𝑢ž𝑒𝑛𝑜𝑠𝑡 =
𝐶𝑖𝑧í 𝑧𝑑𝑟𝑜𝑗𝑒
𝑐𝑒𝑙𝑘𝑜𝑣á 𝑎𝑘𝑡𝑖𝑣𝑎
∗ 100 
𝐾𝑜𝑒𝑓𝑖𝑐𝑖𝑒𝑛𝑡 𝑠𝑎𝑚𝑜𝑓𝑖𝑛𝑎𝑛𝑐𝑜𝑣á𝑛í =
𝑉𝑙𝑎𝑠𝑡𝑛í 𝑘𝑎𝑝𝑖𝑡á𝑙
𝑐𝑒𝑙𝑘𝑜𝑣á 𝑎𝑘𝑡𝑖𝑣𝑎
∗ 100 
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Vzorec 18: Výpočet doby splácení dluhu (Zdroj: 22) 
 
 Úrokové krytí 
 
Tento ukazatel nám říká, kolikrát převyšuje provozní VH placené nákladové úroky. 
Doporučené hodnoty jsou 3x aţ 6x. Bankovní instituce mnohdy vyţadují i 8x.(22) 
 
 
 
 
Vzorec 19: Výpočet úrokového krytí (Zdroj: 22) 
 
2.2.3.4 Ukazatele likvidity 
 
Dŧleţité pro tuto podklapitolu je uvědomit si rozdíly v pojmech: likvidita, likvidnost a 
solventnost. Definice likvidity by se dala uvést jako schopnost podniku dostát svým 
závazkŧm. Likvidnost podniku značí míru obtíţnosti přeměnit majetek na peněţní 
prostředky. Solventností se značí platební schopnost podniku uhradit své závazky ve 
stanovený den splatnosti. Rozlišujeme tři druhy likvidity: běţnou, pohotovou a 
okamţitou.(17) 
 
Běžná likvidita (likvidita III. stupně) 
Udává, kolikrát by byl podnik schopen uspokojit své věřitele, kdyby v daném okamţiku 
proměnil všechna oběţná aktiva na hotovost. Doporučené hodnoty jsou mezi 1,5 a 2,5. 
Hodnoty by neměly poklesnout pod 1.(28) 
 
 
 
𝐷𝑜𝑏𝑎 𝑠𝑝𝑙á𝑐𝑒𝑛í 𝑑𝑙𝑢ℎ𝑢 =
𝐶𝑖𝑧í 𝑧𝑑𝑟𝑜𝑗𝑒 − 𝑓𝑖𝑛𝑎𝑛č𝑛í 𝑚𝑎𝑗𝑒𝑡𝑒𝑘
𝑝𝑟𝑜𝑣𝑜𝑧𝑛í 𝑐𝑎𝑠ℎ 𝑓𝑙𝑜𝑤
 
Ú𝑟𝑜𝑘𝑜𝑣é 𝑘𝑟𝑦𝑡í =
𝐸𝐵𝐼𝑇
𝑁á𝑘𝑙𝑎𝑑𝑜𝑣é ú𝑟𝑜𝑘𝑦
 
30 
 
 
 
 
 
Vzorec 20: Výpočet běžné likvidity (Zdroj: 28) 
 
Pohotová likvidita (likvidita II. stupně) 
Pohotová likvidita na rozdíl od té běţné vylučuje zásoby, jako nejméně likvidní poloţku 
oběţného majetku. Hodnoty by neměly klesat pod 1. Nízké hodnoty pod 1 znamenají, 
ţe je v podniku přebytek zásob. Naopak hodnoty přesahující 1 znamenají, ţe firma 
dokáţe hradit závazky i bez přeměny zásob na peněţní prostředky, to znamená, ţe buď 
drţí vysoké peněţní prostředky -> malá výnosnost nebo má vysoké pohledávky.(28) 
 
 
 
 
Vzorec 21: Výpočet pohotové likvidity (Zdroj: 28) 
 
Okamžitá likvidita (likvidita I. stupně) 
Ukazatel nám říká, jak dokáţe podnik hradit svoje závazky pouze z finančního majetku, 
jako nejlikvidnější části oběţných aktiv. Doporučený interval hodnot je v rozmezí 0,2 – 
0,5. Z finančního majetku by měl být podnik schopen uhradit alespoň polovinu svých 
krátkodobých závazkŧ.(5) 
 
 
 
 
Vzorec 22: Výpočet okamžité likvidity (Zdroj: 12) 
 
 
 
𝐵ěž𝑛á 𝑙𝑖𝑘𝑣𝑖𝑑𝑖𝑡𝑎 =
𝑂𝑏ěž𝑛á 𝑎𝑘𝑡𝑖𝑣𝑎
𝐾𝑟á𝑡𝑘𝑜𝑑𝑜𝑏é 𝑧á𝑣𝑎𝑧𝑘𝑦
 
𝑃𝑜ℎ𝑜𝑡𝑜𝑣á 𝑙𝑖𝑘𝑣𝑖𝑑𝑖𝑡𝑎 =
𝑂𝑏ěž𝑛á 𝑎𝑘𝑡𝑖𝑣𝑎 − 𝑧á𝑠𝑜𝑏𝑦
𝐾𝑟á𝑡𝑘𝑜𝑑𝑜𝑏é 𝑧á𝑣𝑎𝑧𝑘𝑦
 
𝑂𝑘𝑎𝑚ž𝑖𝑡á 𝑙𝑖𝑘𝑣𝑖𝑑𝑖𝑡𝑎 =
𝐹𝑖𝑛𝑎𝑛č𝑛í 𝑚𝑎𝑗𝑒𝑡𝑒𝑘
𝐾𝑟á𝑡𝑘𝑜𝑑𝑜𝑏é 𝑧á𝑣𝑎𝑧𝑘𝑦
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2.2.4  Provozní ukazatele 
 
Jsou zaměřeny pro rozhodování na bázi vnitřního řízení. Napomáhají analyzovat a 
sledovat základní aktivity firmy. Tyto poznatky vyuţívá zejména management 
podniku.(24) 
 
2.2.4.1 Mzdová produktivita 
Udává, kolik trţeb připadá na korunu vyplacených mezd. Doporučují se rostoucí 
hodnoty.(25) 
 
 
 
 
Vzorec 23: Výpočet mzdové produktivity (Zdroj: 25) 
 
2.2.4.2 Produktivita z přidané hodnoty 
Vyjadřuje, kolik Kč prŧměrně zaměstnanec vydělá podniku, neboli produktivnost 
zaměstnance.(27) 
 
 
 
 
Vzorec 24: Výpočet produktivity z přidané hodnoty (Zdroj: 9) 
 
2.2.5  Analýza soustavy poměrových ukazatelů 
 
Jednotlivé rozdílové a poměrové ukazatele, jako samostatně určené, nemají příliš 
velkou vypovídající hodnotu. Proto dochází k vytváření soustav, které jsou mnoţina 
vzájemně logicky propojených ukazatelŧ. Tyto mnoţiny ukazatelŧ mají mnohem větší 
vypovídající hodnoty a ve větším obsazení dosahují detailnějších výsledkŧ. Tyto 
𝑀𝑧𝑑𝑜𝑣á 𝑝𝑟𝑜𝑑𝑢𝑘𝑡𝑖𝑣𝑖𝑡𝑎 =
𝑇𝑟ž𝑏𝑦
𝑀𝑧𝑑𝑜𝑣é 𝑛á𝑘𝑙𝑎𝑑𝑦
 
𝑃𝑟𝑜𝑑𝑢𝑘𝑡𝑖𝑣𝑖𝑡𝑎 𝑧 𝑝ř𝑖𝑑𝑎𝑛é ℎ𝑜𝑑𝑛𝑜𝑡𝑦 =
𝑃ř𝑖𝑑𝑎𝑛á ℎ𝑜𝑑𝑛𝑜𝑡𝑎
𝑃𝑜č𝑒𝑡 𝑧𝑎𝑚ě𝑠𝑡𝑛𝑎𝑛𝑐ů
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takzvané modely finanční analýzy dokáţou určit komplexní finanční situaci 
podniku.(25) 
Hlavními typy soustav ukazatelŧ jsou: 
 
a) Soustavy hierarchicky uspořádaných ukazatelů - typický zástupcem jsou 
pyramidové rozklady, Du Pontŧv diagram a faktorová analýza (rozklad 
ukazatelŧ ROE a ROA).  
b) Účelové výběry ukazatelů - cílem je získat takovou skupinu ukazatelŧ, které by 
dokázaly diagnostikovat finanční zdraví podniku a predikovat finanční tíseň 
nebo úpadek společnosti. Mezi účelové ukazatele patří bonitní a bankrotní 
modely.(25) 
 
2.2.5.1 Bonitní modely 
 
Hlavním cílem je zhodnotit rychle a kvalitně celkovou finanční situaci podniku. Mezi 
bonitní modely patří quick test, index bonity, Tamariho model a jiné. 
 
Index bonity 
 
Je zaloţen na multivariační diskriminační analýze podle zjednodušené metody. Pouţívá 
se v německy mluvících zemích.(24),(25) 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
Vzorec 25: Výpočet indexu bonity (Zdroj: 25) 
𝐵𝑖 = 1,5𝑋1 + 0,08𝑋2 + 10𝑋3 + 5𝑋4 + 0,3𝑋5 + 0,1𝑋6 
 
X1= cash-flow / cizí zdroje 
X2= celková aktiva / cizí zdroje 
X3= EBIT / celková aktiva 
X4= EBIT / celkové výkony 
X5= zásoby / celkové výkony 
X6= celkové výkony / celková aktiva 
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Čím větší hodnotu Bi dostaneme, tím je finanční situace lepší. Pro ilustraci slouţí 
následující stupnice. 
 
 
 
Obrázek 3: Stupnice indexu bonity (Zdroj: 25) 
 
2.2.5.2 Bankrotní modely 
 
Mají vlastníky informovat o moţném budoucím bankrotu podniku. Tyto modely nám 
signalizují počátky krize v podniku. Varovnými signály mŧţou být problémy s 
likviditou, rentabilitou a pracovním kapitálem. Odchylky a anomálie však nevznikají 
jednorázově, ale vyvíjí se poměrně delší dobu a proto je nutné pečlivě sledovat. Mezi 
nejpouţívanější bankrotní modely patří: 
a) Altmanŧv index, 
b) index dŧvěryhodnosti podniku, 
c) Tafflerŧv index.(22) 
 
Altmanův index (Z-skóre) 
 
Tento bankrotní model vznikl na základě statistické analýzy u několika desítek 
zbankrotovaných a finančně stabilizovaných společností. Z této analýzy vytvořil 
profesor Altman soustavu ukazatelŧ, které jsou i v dnešním tisíciletí velmi dobře 
schopny předpovídat prosperující a problémový podnik. Existují dvě varianty, pro 
společnosti s veřejně obchodovatelnými akciemi a ostatní firmy. Kaţdá varianta 
disponuje jinými váhami ukazatelŧ a stupnicí finančního zdraví.(24),(25) 
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Vzorec 26: Výpočet Altmanova Z-skóre (Zdroj: 25) 
 
Následující obrázky budou ilustrovat stupnici a intervaly Altmanova indexu pro obě 
varianty: 
 
 
Obrázek 4: Intervaly Altmanova indexu (Zdroj: 25) 
𝑍𝑖 = 1,2𝑋1 + 1,4𝑋2 + 3,3𝑋3 + 0,6𝑋4 + 1𝑋5 
𝑍𝑖 = 0,717𝑋1 + 0,847𝑋2 + 3,107𝑋3 + 0,420𝑋4 + 0,998𝑋5 
Podnik s veřejně obchodovatelnými akciemi: 
 
Pro ostatní podniky: 
 
X1= čistý pracovní kapitál / celková aktiva 
X2= nerozdělený VH / celková aktiva 
X3= EBIT / celková aktiva 
X4= trţní hodnota vlastního kapitálu / cizí zdroje -> podnik s obchodovatelnými akciemi 
X4= základní kapitál / cizí zdroje -> ostatní podniky 
X5= trţby / celková aktiva 
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Index důvěryhodnosti podniku IN 
 
Tento bankrotní model byl vytvořen pro specifika českých podnikŧ manţeli 
Neuimaierovými. Tento ukazatel prošel nespočetně mnoha změnami, které se snaţí 
reagovat na vývoj české ekonomiky a českého firemního prostředí. Výhodou tohoto 
ukazatele je jednoduchost a relativní přesnost predikcí.(26) 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
Vzorec 27: Výpočet Indexu důvěryhodnosti podniku IN (Zdroj: 26) 
 
Následující obrázek bude ilustrovat stupnici a intervaly indexu IN: 
 
 
 
Obrázek 5: Intervaly indexu IN (Zdroj: 24) 
 
 
Tafflerův bankrotní model 
 
Jedná se o variantu Altmanova indexu, pouţívaného zejména ve Velké Británii. Je 
definován pouze čtyřmi ukazateli.(25) 
𝐼𝑁05 = 0,13𝑋1 + 0,04𝑋2 + 3,97𝑋3 + 0,21𝑋4 + 0,09𝑋5 
 
X1= celková aktiva / cizí zdroje 
X2= EBIT / nákladové úroky 
X3= EBIT / celková aktiva 
X4= trţby / celková aktiva 
X5= oběţná aktiva / krátkodobé závazky 
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Vzorec 28: Tafflerův bankrotní model (Zdroj: 25) 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
𝑇 = 0,53𝑋1 + 0,13𝑋2 + 0,18𝑋3 + 0,16𝑋4 
 
X1= EBIT / krátkodobé závazky 
X2= Oběţná aktiva / cizí zdroje 
X3= krátkodobé závazky / celková aktiva 
X4= trţby / celková aktiva 
 
T > 0,3 = bankrot lze očekávat s malou pravděpodobností 
T < 0,2 = bankrot lze očekávat s vyšší pravděpodobností 
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3 Analýza současného stavu společnosti 
 
V této kapitole práce bude představen a analyzován zkoumaný podnik. Analýzou se 
bude myslet zejména analýza interního a externího okolí podniku, SWOT analýza, 
Portrova analýza konkurenčních sil a jiné. Podnik v současné době proniká na nové trhy 
a z dŧvodŧ udrţení si konkurenční výhody si nepřeje zveřejňovat citlivá data, která by 
mohla být jedním z podnětŧ pro konkurenční zpravodajství. Pro veřejnost budou tato 
data zatajena. 
 
3.1 Základní údaje o společnosti 
 
Obchodní firma    DOTČENÝ SUBJEKT 
Právní forma     Zatajeno ve veřejné verzi 
Zápis do OR      Zatajeno ve veřejné verzi 
Sídlo       Zatajeno ve veřejné verzi 
Identifikační číslo     Zatajeno ve veřejné verzi 
Jednatel a vlastník    Zatajeno ve veřejné verzi 
Podíl jednatele v podniku   Zatajeno ve veřejné verzi 
Základní kapitál    Zatajeno ve veřejné verzi 
Počet zaměstnancŧ    Zatajeno ve veřejné verzi 
 
 
 
Následující údaje jsou z důvodu citlivosti údajů pro podnik ve veřejné verzi práce 
zatajeny. 
    Obrázek 6: Logo společnosti (Zdroj: 45) 
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3.1.1  Předmět podnikání 
 
Následující údaje jsou z důvodu citlivosti údajů pro podnik ve veřejné verzi práce 
zatajeno. Výčet veškerých aktivit, které podnik provádí jsou uvedeny níţe. 
 
 Výroba, instalace a opravy elektrických strojŧ a přístrojŧ. 
 Projektování elektrických zařízení. 
 Montáţ, oprava, údrţba vyhrazených elektrických zařízení. 
 Koupě zboţí za účelem jeho dalšího prodeje a prodej. 
 Montáţ, opravy, údrţba a revize vyhrazených elektrických zařízení a výroba 
rozvaděčŧ nízkého napětí. 
 Výroba, obchod a sluţby neuvedené v přílohách 1 aţ 3 ţivnostenského zákona. 
 Montáţ, opravy, revize a zkoušky elektrických zařízení. 
 Výroba, instalace, opravy elektrických strojŧ a přístrojŧ, elektronických a tel. 
zařízení.(40) 
 
3.1.2  Historie společnosti a její charakteristika 
 
Následující údaje jsou z důvodu citlivosti údajů pro podnik ve veřejné verzi práce 
zatajeny. 
 
3.1.3 Vize a cíle do budoucnosti 
 
Následující údaje jsou z důvodu citlivosti údajů pro podnik ve veřejné verzi práce 
zatajeny. 
 
3.1.4  Výrobní program podniku 
 
Následující údaje jsou z důvodu citlivosti údajů pro podnik ve veřejné verzi práce 
zatajeny. 
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3.2 Analýza vnějšího okolí podniku 
 
Pro správné zpracování finanční analýzy je potřeba dŧkladně znát vlastní zkoumaný 
podnik a jednotlivé vazby mezi okolím a podnikem. Tyto vazby a informace budou také 
slouţit ke zlepšení stanovených závěrŧ a návrhŧ práce. Do analýzy vnějšího okolí jsem 
zařadil Portrovu analýzu pěti konkurenčních sil a analýzu SLEPTE. 
 
3.2.1  Portrova analýza konkurenčních sil 
 
Portrŧv model sleduje pět základních hybných sil podniku. Vyuţívá se ke sledování 
současného stavu v odvětví a podává ucelený pohled na podnik jako celek. Faktory 
Portrova modelu jsou vyjednávací síla odběratelŧ, vyjednávací síla dodavatelŧ, hrozba 
substitutu, konkurenční rivalita a hrozba vstupu nových konkurentŧ na trh.(2) 
 
 Vstup nových konkurentů na trh 
 
Nových konkurentŧ přibývá kaţdým dnem, protoţe se jedná o velmi mladý obor, který 
však získává na stále větší popularitě nově vznikajících podnikŧ. Krok směrem 
k automatizaci podniky volí zejména kvŧli ušetření nákladŧ výměnou lidských zdrojŧ 
za ty strojní. Logicky se zvýšením poptávky po těchto produktech bude potřeba 
automatizace neustále přibývat nových konkurentŧ a potencionálních rivalŧ. Bariéry pro 
vstup na tento trh v současnosti nejsou a je to v posledních 10 letech nejvíce rostoucí trh 
na světě. Jedinými nedostatky, které budou řešit všechny podniky vstupujících do toho 
odvětví je vysoká odbornost pracovníkŧ a řídích členŧ managementu a vyšší počáteční 
náklady související s výrobou. Ač se to mŧţe zdát zvláštní, se sílící hospodářskou krizí 
podniky spíše prosperují, protoţe se ostatní podniky snaţí neustále redukovat a sniţovat 
svou nákladovou zatíţenost a to se ve větších výrobách bez automatizace neobejde. 
Následující údaje jsou z důvodu citlivosti údajů pro podnik ve veřejné verzi práce 
zatajeny. 
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 Stávající konkurence (konkurenční rivalita) 
 
Následující údaje jsou z důvodu citlivosti údajů pro podnik ve veřejné verzi práce 
zatajeny. 
Odhadnout přesně konkurenci však nelze, protoţe zakázky většinou bývají přesně 
specifikovány na základě poţadavkŧ zákazníka a ten mnohdy poţaduje komplexní 
řešení problému, coţ většina konkurentŧ nenabízí. Ti se snaţí dělat pouze dílčí řešení 
problému. Podnik DOTČENÝ SUBJEKT, s. r. o. se snaţí být co nejvíce flexibilní a snaţí 
se zaměřovat na široké spektrum oborŧ, pro které navrhne, vyprojektuje, provede 
montáţ a potaţmo servisuje hotový produkt šitý na míru.  
 
 Vyjednávací síla zákazníků 
 
Následující údaje jsou z důvodu citlivosti údajů pro podnik ve veřejné verzi práce 
zatajeny. 
Zákazníci hrají pro podnik velmi významnou roli, protoţe se podílejí na tvorbě 
výsledného produktu. Je tedy velmi dŧleţité komunikovat se zákazníky během 
navrhovacích a projektovacích částí prácí. Zákazníci si také určují kvalitu 
poskytovaných materiálŧ, od čehoţ se odvíjí i výsledná cena. Spokojenost zákazníkŧ je 
pro podnik nezbytně nutná, zejména kvŧli vytváření referencí a doporučení pro budoucí 
obchody. Zákazníci jsou pro podnik alfou a omegou, protoţe se během roku mnohdy 
povede zrealizovat pouze pár velkých zakázek a i proto si podnik zakládá na dobrou 
pověst vŧči svým loajálních a stálým zákazníkŧm. Podnik si je velmi dobře vědom 
zákaznické síly, a proto jim také poskytuje záruční i pozáruční servis. Vyjednávací síla 
zákazníkŧ je tedy poměrně vysoká. 
 
 Vyjednávací síla dodavatelů 
 
Dodavatelé jsou hybnou silou nových zakázek. Protoţe se podnik snaţí prodávat velmi 
kvalitní produkty, tak volba správného dodavatele je pro něj klíčová. Podnik má však 
několik stálých dodavatelŧ, se kterýma má velmi dobré vztahy. Podnik si záměrně 
nevybírá nejlevnější dodavatele ze zahraničí, kteří mají mnohdy problémy s kvalitou 
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pouţitých materiálŧ. Vyjednávací síla dodavatelŧ je spíše niţší, protoţe podnik si je 
vědom plně svého postavení a jakákoliv diskuze ohledně ceny nebo dodávek je pro něj 
nepřípustná. 
 
 Hrozba substitutu 
 
Hrozba substitutŧ v tomto odvětví je zanedbatelná, pokud by nedošlo k vynálezu 
nových převratných technologií. Jedná se o relativně mladý obor, takţe hrozba přímých 
substitutŧ zatím nehrozí. 
 
3.2.2  SLEPTE analýza 
 
SLEPTE analýza je zaměřena na širší okolí podniku a na jednotlivé vnější faktory, které 
podnik přímo ovlivňují. Tato analýza obsahuje faktory sociální, legislativní, 
ekonomické, politické, technologické a environmentální (ekologické). 
 
 Sociální faktory 
 
Následující údaje jsou z důvodu citlivosti údajů pro podnik ve veřejné verzi práce 
zatajeny. Další pozitivum pro podnik vidím ve zvyšování podílu vysokoškolsky 
vzdělaných lidí, díky kterým by podnik mohl získat odborné pracovníky do strategicky 
nutných pozic. Podnik se také snaţí čím dál více spolupracovat s vysokými školami. Jiţ 
v době studia si podnik vybírá nadané a perspektivní studenty k navázání uţší 
spolupráce a nabízí jim moţnost nástupu po ukončení studia. Neustálým trendem však 
pro podnik zŧstává hledání odborníkŧ a loajálních pracovníkŧ s flexibilním přístupem.  
 
 Legislativní faktory 
 
Podnik velmi ovlivňují všechny zákony, které se soustřeďují na podnikání a obchod.  
Obecně podnik ovlivňují obchodní a občanský zákoník, zákoník práce, daňové a účetní 
zákony, vyhlášky a předpisy a ostatní legislativa související s předmětem činnosti 
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podniku. Konkrétně podnik nejvíce vyuţívá následující zákony, předpisy, vyhlášky a 
ostatní legislativu:  
 zákon č. 235/2004 Sb., o dani z přidané hodnoty, 
 zákon č. 586/1992 Sb., o daních z příjmŧ, 
 zákon č. 563/1991 Sb., o účetnictví, 
 zákon č. 89/2012 Sb., občanský zákoník, 
 zákon č. 90/2012 Sb., o obchodních společnostech a druţstvech (zákon o 
obchodních korporacích), 
 předpis č. 13/1992 Sb., celní zákon, 
 vyhláška č. 50/1978 Sb., školení a přezkoušení, 
 zákon č. 262/2006 Sb., zákoník práce, 
 vyhláška č.73/2010 Sb., o vyhrazených technických zařízeních. 
 
Legislativa nemalou měrou ovlivňuje fungování podniku. Zásadní změny a novelizace 
zákonŧ vedou podnik ke změně cenové politiky svých výrobkŧ a zvyšováním nákladŧ 
na školení a odbornosti svých pracovníkŧ. 
 
 Ekonomické faktory 
 
Mezi ekonomické faktory, které nejvíce pŧsobí na podnik se řadí zejména: vývoj 
měnových kurzŧ, HDP, úrokových sazeb, inflace, nezaměstnanost, sazby daní, stav 
ekonomiky a vývoj prŧmyslu. 
Na podzim roku 2013 proběhly intervence ČNB, které vedly k depreciaci měny, coţ se 
projevilo v posílení vývozních operací podniku a tím i zlepšení finanční situace 
podniku. Měnové kurzy a jejich vývoj je velmi dŧleţitý, protoţe větší část zákazníkŧ se 
nachází v zahraničí, zejména v evropských státech. Aktuální kurz české korunu vŧči 
euru je 27,41
1
 Kč/€. Podnik obchoduje i se zámořskými státy a sleduje i vývoj dolaru 
vŧči koruně, který je v současné době 19,712 Kč/$. Vývoj HDP (hrubého domácího 
                                                 
1
 Kurzy devizového trhu. [online]. [cit.2014-19-02]. Dostupné z: < 
http://www.cnb.cz/cs/financni_trhy/devizovy_trh/kurzy_devizoveho_trhu/denni_kurz.jsp> 
 
2
 tamtéţ 
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produktu) zaznamenal rŧst na konci roku 2013 asi o 0,8%3. Tento ukazatel je významný 
zejména proto, ţe HDP ČR tvoří zejména automobilový prŧmysl s nímţ je sledovaný 
podnik také do jisté míry spojen (např. dodává své produkty pro gumárenský prŧmysl). 
Inflace je v současné době kolem 1,4%4. Inflace zejména určuje ceny vstupŧ materiálu a 
cenu práce. Podnik se v posledních pěti letech snaţí více pronikat na zahraniční trhy a 
to bez nutných  investic do rozvoje svého podniku neobejde. Protoţe je podnik úvěrově 
předimenzovaný, nízká úroková míra drţí náklady úvěrŧ níţe a podnik se snaţí více 
investovat a tím dosahuje i vyšší rentability z těchto projektŧ. Diskontní sazby, repo 
sazby a ostatní úrokové sazby ČNB prudce poklesly v roce 2013 a to se projevilo i v 
poskytování úvěrŧ u komerčních bank za niţší úrokové sazby.  
 
 Politické faktory 
 
Dobrá politická situace vede ke snazší vyjednávací pozici podniku. Bohuţel v ČR je 
politická scéna velmi nestálá a vlády se zpravidla nedoţívají ani svého funkčního 
období. Nynější nově vzniklá koalice pod vedení Bohuslava Sobotky se zavazuje k 
vytvoření nového pro-rŧstového státního rozpočtu a podpoře českého prŧmyslu. Hodlá 
také přilákat zahraniční investory, coţ by mohlo vést i k rozšíření spolupráce mezi 
podnikem a zahraničními společnostmi. Pro podnik je také dŧleţitá podpora státu 
investic a také zachování institucí jako je CzechTrade, který pomáhá při hledání 
potencionálních zákazníkŧ a poskytuje poradenství o mezinárodním obchodě. 
 
 Technologické faktory 
 
Protoţe je tento obor velmi dynamický a pouţívají se stále novější technologie, je pro 
podnik velmi dŧleţitým aspektem tyto technologie znát a vyuţívat jich ve svŧj 
prospěch. Například se jedná o moderní software, který pomáhá k projektování 
elektronických zařízení nebo jde o velmi výkonné počítače, které dokáţou programovat 
                                                 
3
 HDP Národní účty. [online]. [cit.2014-19-02]. Dostupné z: < 
http://www.czso.cz/csu/redakce.nsf/i/hdp_narodni_ucty> 
 
4
 Inflace. [online]. [cit.2014-19-02]. Dostupné z: < http://www.czso.cz/csu/redakce.nsf/i/mira_inflace> 
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tyto zařízení. Následující údaje jsou z důvodu citlivosti údajů pro podnik ve veřejné 
verzi práce zatajeny. 
 
 Ekologické faktory 
 
Podnik se snaţí být ekologicky šetrný k ţivotnímu prostředí. Vlastní certifikát 
ekologické odpovědnosti. Snaţí se dodrţovat všechny stanovené vyhlášky a nařízení 
spojené s dodrţování ekologických limitŧ (zejména ty z EU).  
 
3.3 Analýza vnitřního okolí podniku 
 
Jak jiţ z názvu vyplývá, tato analýza se bude zabývat jednotlivých faktory uvnitř 
podniku, které jsou klíčové pro kaţdou úspěšný podnik. V této interní analýze jsem 
pouţil rámec "7S firmy McKinsey". 
 
3.3.1  Rámec 7S úspěšného podniku McKinsey 
 
Tento model obsahuje sedm základních faktorŧ, které jsou navzájem provázány a jako 
celkem předurčují budoucí strategii a cíle podniku. Mezi těchto sedm faktorŧ patří: 
strategie, struktura, systémy, styl řízení, spolupracovníci, schopnosti a sdílené hodnoty. 
Při naplnění všech těchto faktorŧ se podnik stává úspěšným. 
 
 Strategie 
 
Následující údaje jsou z důvodu citlivosti údajů pro podnik ve veřejné verzi práce 
zatajeny. 
 
 Struktura 
 
Následující údaje jsou z důvodu citlivosti údajů pro podnik ve veřejné verzi práce 
zatajeny. 
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Následující údaje jsou z důvodu citlivosti údajů pro podnik ve veřejné verzi práce 
zatajeny. 
   Obrázek 7: Organizační struktura podniku (Zdroj: 45) 
 
 Systémy 
 
Podnik ve svých prostorách zabezpečuje návrh, projekci, montáţ a servis prŧmyslové 
automatizace a výrobu jejich součástí. Následující údaje jsou z důvodu citlivosti údajů 
pro podnik ve veřejné verzi práce zatajeny. Vedení si je vědomo zvýšené odpovědnosti 
vŧči ţivotnímu prostředí a bezpečnosti a ochrany svých pracovníkŧ v procesu. Snahou 
podniku je plně uspokojovat poţadavky svých zákazníkŧ a zainteresovaných osob. 
Následující údaje jsou z důvodu citlivosti údajů pro podnik ve veřejné verzi práce 
zatajeny. 
 
 Styl řízení 
 
Následující údaje jsou z důvodu citlivosti údajů pro podnik ve veřejné verzi práce 
zatajeny. 
 
 Spolupracovníci 
 
Vztahy mezi zaměstnanci jsou ryze profesionální a přátelské. Protoţe si podnik na 
zaměstnanecké vztahy zakládá, nechybí zde pracovníci, co jsou zde zaměstnání od 
samého počátku fungování podniku. Fluktuace zaměstnancŧ je tedy na velmi nízké 
úrovni. Všichni zaměstnanci tak tvoří nerozdělitelný kolektiv, který je jádrem podniku a 
efektivnosti ve vyuţívání zdrojŧ. Pracovníci se pravidelně setkávají při oslavě 
narozenin, svátkŧ a výročí. Tyto mimopracovní aktivity ještě více upevňují vzájemné 
vztahy a napomáhají tak ke zvyšování výkonnosti a efektivnosti celého podniku.  
Následující údaje jsou z důvodu citlivosti údajů pro podnik ve veřejné verzi práce 
zatajeny. 
 
46 
 
Následující údaje jsou z důvodu citlivosti údajů pro podnik ve veřejné verzi práce 
zatajeny. 
Graf 1: Vývoj počtu zaměstnanců (Zdroj: 45) 
 
 Schopnosti 
 
Velmi odborná kvalifikovanost je pro obor prŧmyslové automatizace klíčová, proto 
podnik dbá na častá školení a výjezdy pracovníkŧ do zahraničí k načerpání cenných 
zkušeností a znalostí. Zaměstnanci velmi často navštěvují zahraniční přednášky a 
semináře. Tyto poznatky jsou velmi dŧleţité, protoţe výroba se rozšiřuje a s tím i 
pouţité technologie. 
Nároky se stále zvyšují, proto se snaţí podnik vybírat a zaškolovat své nové pracovníky 
uţ během školních let a postupně si z nich vychovává opravdové odborníky. 
 
 Sdílené hodnoty 
 
Pověst tohoto podniku se dostává do povědomí mnoha českých i zahraničních 
společností. Podniková kultura je také na velmi vysoké úrovni. Podnik pořádá 
pravidelně team-buildingové akce, které slouţí ke stmelení vztahŧ mezi zaměstnanci. 
Dále mají zaměstnanci zaměstnanecké výhody a prémie. Podnik nabízí flexibilní 
pracovní místa. Je zde moţnost vyuţít zahraničních stáţí v delším časovém horizontu. 
Následující údaje jsou z důvodu citlivosti údajů pro podnik ve veřejné verzi práce 
zatajeny. 
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3.4 Zhodnocení finanční situace podniku 
 
Tato stěţejní část práce se bude zabývat finančním rozborem podniku. Výkazy budou 
zkoumány za období 2009 aţ 2012. Při zpracování budu vycházet z teoretických 
podkladŧ práce, které budou prakticky aplikovány na podnik DOTČENÝ SUBJEKT, 
spol. s. r. o. Pro hodnotnější vyjádření budou výsledky jednotlivých ukazatelŧ srovnány 
s oborovými prŧměry pomocí benchmarkingového diagnostického systému INFA, který 
je pod správou Ministerstva prŧmyslu a obchodu. Pro odvětví, které je nutné vyplnit, 
jsem vybral výrobu elektronických zařízení, které patří mezi hlavní náplně podniku. 
Výsledky finanční analýzy jsem srovnal ještě s doporučenými hodnotami, které se 
uvádějí v literatuře. 
 
3.4.1  Vývoj tržeb podniku 
 
Celkové trţby v tomto případě budou znamenat součet trţeb za vlastní produkty a trţby 
za prodané zboţí. 
 
Následující údaje jsou z důvodu citlivosti údajů pro podnik ve veřejné verzi práce 
zatajeny. 
 
Graf 2: Vývoj tržeb podniku (Zdroj: Vl. zpracování) 
Následující údaje jsou z důvodu citlivosti údajů pro podnik ve veřejné verzi práce 
zatajeny. 
 
3.4.2  Analýza absolutních ukazatelů 
3.4.2.1 Horizontální analýza rozvahy 
 
 Horizontální analýza aktiv 
 
Z následující tabulky jsou patrné výkyvy u jednotlivých poloţek aktiv rozvahy. 
Celková aktiva podniku mají v roce 2009 a 2010 klesající tendenci o 8% respektive o 
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19% (coţ je cca 20 mil. Kč), tento jev byl zapříčiněn zejména sílící finanční krizí a 
nedostatkem zakázek. Konkrétně šlo o nárŧst pohledávek o 400% (cca 5 mil. Kč) a 
enormnímu úbytku zásob a nedokončené výroby o 44%. Od roku 2011 se celková 
aktiva navýšila o 14% ( cca 8 mil.) a tento trend pokračuje i v dalších letech. 
 
Tabulka 1: Horizontální analýza aktiv (Zdroj: Vl. zpracování) 
Aktiva (v tis. Kč) 
Změna 08/09 Změna 09/10 Změna 10/11 Změna 11/12 
abs. rel. abs. rel. abs. rel. abs. rel. 
 Aktiva celkem -6 449 -8% -14 262 -19% 8 086 14% 8 382 12% 
 Dl. majetek 5 650 87% -33 0% 1 534 13% 101 -10% 
 DNM -224 -69% 109 108% 747 356% -247 -26% 
 DHM 5 874 95% -142 -1% 787 7% 348 3% 
 Oběţná Aktiva -11 967 -16% -14 251 -23% 6 055 13% -8 423 -16% 
 Zásoby -14 344 -44% -9 715 -16% 1 657 20% 14 087 141% 
 Nedokončená výr. -11 375 -47% -9 680 -73% 1 728 48% 13 782 261% 
 Dl. Pohledávky 375 375% -375 -375% 0 0% 84 84% 
 Kr. Pohledávky 4 578 12% -4 232 -10% 3 793 10% -22 142 -53% 
 Kr. fin. majetek -2 576 -71% 71 7% 605 55% -452 -27% 
 Čas. rozlišení -132 -28% 22 6% 497 135% -60 7% 
 
Dlouhodobý majetek vzrost v roce 2009 o 87%  (5,650 mil. Kč), tento nárŧst byl 
ovlivněn pořízením DHM. Zajímavý je také rok 2011, kdy se majetek zvýšil o 13% (1,5 
mil. Kč),  toto zvýšení je zapříčiněno nákupem softwaru. Podnik nemá ţádný 
dlouhodobý finanční majetek, takţe nevlastní podíly v jiných společnostech ani 
dlouhodobá umělecká díla. 
Dlouhodobý hmotný majetek se prudce navýšil v roce 2009, téměř o 100% (5,9 mil. 
Kč). Dŧvodem tohoto nárŧstu je příprava podniku k rozšíření své výroby. Následující 
údaje jsou z důvodu citlivosti údajů pro podnik ve veřejné verzi práce zatajeny. V roce 
2011 dochází k dalšímu nárŧstu o 7% (787 tis. Kč) pořízením výpočetní techniky a 
strojních zařízení. Je zde také potřeba zmínit, ţe poloţka stavby je jiţ v roce 2012 z více 
neţ 53% odepsaná, coţ značí zastarávání výrobních budov, je docela pravděpodobné, ţe 
to souvisí i s nákupem výše zmíněných pozemkŧ. 
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Dlouhodobý nehmotný majetek zahrnuje software podniku. V roce 2009 nedocházelo 
k investicím do softwaru a i díky tomu a opotřebení stávajícího softwaru došlo k 
poklesu o 69% (224 tis. Kč). Následující údaje jsou z důvodu citlivosti údajů pro podnik 
ve veřejné verzi práce zatajeny. V roce 2012 jiţ software nakoupen nebyl a i proto došlo 
k poklesu o 26% (247 tis. Kč) díky opotřebení. 
Oběžná aktiva klesala v roce 2009 i 2010 o 16% (12 mil. Kč) respektive 23% (14 mil. 
Kč). Tento pokles je zapříčiněn prudkým poklesem nedokončeně výroby o 46% a 73% 
v roce 2010. Nedokončená výroba klesala kvŧli nedostatku sjednaných zakázek v roce 
2009 a to se negativně projevilo i v roce následujícím. V roce 2011 došlo ke stabilizaci 
zásob a tím došlo k zvýšení oběţných aktiv o 13% (6 mil. Kč). V roce 2012 oběţná 
aktiva znova klesaly o 16% díky splaceným pohledávkách od odběratelŧ (cca 22 mil. 
Kč). 
U zásob došlo k poklesu o 60% v letech 2009 a 2010, protoţe se sniţovala 
nedokončená výroba a tím se i přímo úměrně sniţovaly výkony, coţ značí nedostatek 
nasmlouvaných zakázek a problém s prodejem svých výrobkŧ. Od roku 2011 dochází 
ke stabilizaci a opětovnému zvyšování zásob, zejména nedokončené výroby o 20%. 
Tento vývoj i nadále pokračuje a v roce 2012 se zásoby zvýšily o 146% a to díky 
zvýšení nedokončené výroby o 261% a tím dochází ke stabilizaci zásob.  
Poloţka nedokončené výroby5 odráţí věrně stav nasmlouvaných zakázek na další 
období. Roky 2009 a 2010 znamenaly pro podnik úbytek zakázek na další roky, a i 
proto zpomalila výroba a nevytvořilo se tolik trţeb a tím i nedocházelo ke stabilním 
ziskŧm společnosti. Konkrétně došlo k poklesu nedokončené výroby od roku 2008 o 20 
mil. Kč do konce roku 2010. V dalších letech dochází jiţ opět k nárŧstu o 48% a 261%, 
zejména zvýšením počtu zakázek, které přinesly nové příleţitosti a také uklidnění 
finanční stránky společnosti. 
Dlouhodobé pohledávky eviduje podnik pouze v letech 2009 a 2012, coţ znační silnou 
pozici vŧči dodavatelŧm. Pohledávky z roku 2009 byly dokonce hned v dalším roce 
splaceny. 
Krátkodobé pohledávky mají kolísavou tendenci a dochází tak k relativně 
pravidelným platbám, coţ signalizuje stálejší klientelu. V roce 2012 dochází ke splacení 
pohledávek ve výši 22 mil. Kč, to znamená pokles o 53%. 
                                                 
5
 nedokončenou výrobou se v tomto případě myslí opracování zdrojŧ, respektive materiálu bez přeměny 
na hotové (dokončené) výrobky 
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Krátkodobý finanční majetek v roce 2009 klesl o 71% (2,5 mil. Kč). Tento pokles 
souvisel s částečnou úhradou nakoupeného dlouhodobého majetku podniku. Po další 
roky udrţuje podnik na svých běţných účtech částku kolem 1,0 mil. Kč, coţ je velmi 
nízká částka a je zde vidět velký problém v likviditě. 
Časové rozlišení se skládá zejména z nákladŧ příštích obdobích ISO a leasingových 
splátek. Sníţením ostatních nákladŧ v roce 2009 související s časovým rozlišení došlo k 
poklesu o 28% (132 tis. Kč). Naopak v roce 2010 došlo ke zvýšení o 135% (497 tis. Kč) 
navýšením leasingových splátek. 
 
 Horizontální analýza pasiv 
 
Vývoj celkových pasiv ukazuje v letech 2009 a 2010 klesající tendenci. Po tomto 
klesajícím trendu došlo v roce 2011 k největšímu sledovanému nárŧstu o 14% (8 mil. 
Kč). V roce 2012 však pasiva znova klesaly o 12% (8,3 mil. Kč). Propady v prvních 
dvou sledovaných letech mají příčinu v cizích zdrojích, konkrétně ve změnách 
krátkodobých bankovních úvěrŧ. Naopak rŧstovou tendenci v roce 2011 má za následek 
rŧst vlastního kapitálu, konkrétně výsledku hospodaření za běţné období. 
Vlastní kapitál společnosti nejvíce ovlivňuje hospodářský výsledek. Vlastní kapitál 
zaznamenal pokles v roce 2010, kdy se negativně projevil výsledek hospodaření za 
minulé období, konkrétně rok 2009. Po tomto milníku jiţ však kaţdým rokem 
konstantně roste o více neţ 6 mil. Kč (coţ je 61%, respektive 38%). 
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Tabulka 2: Horizontální analýza pasiv (Zdroj: Vl. zpracování) 
Pasiva (v tis. Kč) 
Změna 08/09 Změna 09/10 Změna 10/11 Změna 11/12 
abs. rel. abs. rel. abs. rel. abs. rel. 
 Pasiva celkem -6 449 -8% -14 262 -19% 8 086 14% -8 382 -12% 
 Vlastní kapitál 865 7% -2 891 -22% 6 435 61% 6 365 38% 
 VH za min. obd. 3 114 43% -4 803 -46% -3 992 -72% 11 203 720% 
 VH za běţné obd. -2 249 -72% 1 912 221% 10 427 376% -4 838 -37% 
 Cizí zdroje -7 473 -11% -11 202 -19% -511 -1% -12 573 -26% 
 Krát. závazky -2 745 -8% -1 458 -5% -771 -3% -21 642 -72% 
 Dlouh. závazky 0 0% 247 247% 115 47% 94 26% 
 Krát. bank. úvěry -6 919 -35% -9 991 -77% 185 6% 3 935 121% 
 Dlouh. bank. úvěry 2 191 17% 0 0% -40 0% 5 040 34% 
 Časové rozlišení 159 442% -169 -87% 2 162 8315% -2 174 -99% 
 
Výsledek hospodaření z minulého období značí, ţe podnik měl konstantní čistý zisk 
po zdanění více jak 5 mil. Kč v minulých letech. V roce 2009 došlo k nárŧstu o 3 mil. 
Kč (cca 43%). Další dva roky došlo k větším propadŧm zejména proto, ţe předešlé roky 
byly pro podnik velmi málo ziskové. V roce 2012 došlo k rapidním nárŧst o 720%, 
protoţe v roce 2011 podnik dosáhl zisku více jak 10 mil. Kč. 
Výsledek hospodaření za běžné období Následující údaje jsou z důvodu citlivosti 
údajů pro podnik ve veřejné verzi práce zatajeny. 
Cizí zdroje v prvních dvou letech prakticky kopírují vývoj krátkodobých bankovních 
úvěrŧ. Došlo k pokles o 11%  (7,5 mil. Kč) a 19% (11 mil. Kč). Zajímavý také rok 
2012, kdy došlo k poklesu krátkodobých závazkŧ, ale zároveň k navýšení jak 
krátkodobých, tak dlouhodobých bankovních úvěrŧ. Je velmi pravděpodobné, ţe došlo 
k placení faktur pomocí úvěrového účtu. 
Krátkodobé závazky mají po všechny sledované roky klesající tendenci, coţ značí, ţe 
podnik zbytečně neprodluţuje úhradu svých závazkŧ dodavatelŧm. Největší pokles se 
udál v roce 2012, kdy bylo splaceno více jak 21 mil. Kč, coţ je pokles o 72%. 
Dlouhodobé závazky podnik eviduje do 400 tis. Kč a pravidelně se je snaţí hradit. 
Závazky mají sice rŧstovou tendenci, ale nedosahují zdaleka takových částek, aby 
mohly podnik ohroţovat. Je zde moţné zmínit rok 2010, kdy se závazky dostaly z 
nulové hodnoty do 247 tis., coţ je rŧst o 247%. Lze tedy usuzovat, ţe má podnik stálejší 
dodavatele, kterým se snaţí platit v krátkém časovém intervalu. 
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Krátkodobé bankovní úvěry zaznamenaly pokles v prvních dvou letech o 7 mil. Kč 
(35%) a 10 mil. Kč (77%). Tato poloţka nejvíce ovlivňovala vývoj cizích zdrojŧ a 
podepsala se i na niţším výsledkŧ hospodaření. V roce 2012 došlo k dalšímu navýšeno 
o 4 mil. Kč (121%).  
Dlouhodobé úvěry se v prvním a posledním roce zvýšily o cca 7 mil. Kč na celkových 
15 mil. Kč. Tyto dlouhodobě zdroje financování se nedaří podniku splácet a naopak 
dochází k jejímu navyšování, coţ zvyšuje zadluţenost podniku a vázanost na kapitál od 
bankovních institucí. 
Pro časové rozlišení je zajímavý rok 2012, kdy došlo ke zvýšení o 2,1 mil. Kč. Jednalo 
se o náklad související s pozemkem, který bude však výdajem aţ v příštím období. 
Tento výdaj byl uhrazen hned příští rok a došlo k poklesu o 2,1 mil. (99%). 
 
3.4.2.2 Horizontální analýza výkazu zisků a ztrát 
 
Tržby za prodej zboží nejsou zdrojem primárního příjmu podniku. Na celkových 
trţbách se podílejí zpravidla do 5%. Z tabulky je patrné, ţe trţby za zboţí rostly v roce 
2009 o 88% (780 tis. Kč) a tento trend pokračoval s mírným nárŧstem aţ do roku 2012, 
kdy došlo k poklesu o 22% (581 tis. Kč). 
S nimi spojené náklady na prodané zboží neúměrně zvyšovaly v prvním roce o 160% 
(811 tis. Kč) a o 13% (174 tis. Kč) v druhém roce. V roce 2011 se náklady vyvíjely 
společně s trţbami souměrněji a i proto se zvýšila o více neţ 100% i obchodní marţe. V 
roce 2012 docházelo k úbytku nákladŧ, které byly vázány na trţby o 30% (600 tis. Kč). 
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Tabulka 3: Horizontální analýza VZZ (Zdroj: Vl. zpracování) 
VZZ (v tis. Kč) 
Změna 08/09 Změna 09/10 Změna 10/11 Změna 11/12 
abs. rel. abs. rel. abs. rel. abs. rel. 
 Trţby za prodej zb. 780 88% 121 7% 920 52% -581 -22% 
 Náklady na prod. zb. 811 160% 174 13% 539 36% -601 -30% 
 Obchodní marţe -31 -8% -53 -15% 381 129% 20 3% 
 Výkony -16 797 -16% -13 814 -16% 32 669 46% 3 415 3% 
 Změna stav. zás.  
 vl. činností 
-11 112 -50% 1 640 15% 11 539 119% 11 923 642% 
 Výkonová spotřeba -12 160 -16% -13 496 -22% 17 187 35% -2 171 -3% 
 Přidaná hodnota -4 668 -17% -371 -2% 15 863 69% 5 606 14% 
 Osobní náklady -1 014 -5% -1 201 -6% 4 207 24% 9 867 45% 
 Odpisy -1 241 -64% -327 -47% 224 61% 261 44% 
 Provozní VH -2 282 -40% 1 033 30% 11 367 256% -4 473 -28% 
 Finanční VH -1 265 -77% 1 928 66% 663 68% -717 -227% 
 Daň za běţ. činnost -1 298 -138% 1 049 293% 1 663 232% -352 -15% 
 VH za účetní období -2 249 -72% 1 912 221% 10 427 375% -4 838 -37% 
 
Obchodní marže v prvních dvou letech byla záporná, protoţe bylo prodáno menší 
mnoţství a byly vyčísleny vyšší náklady. V prvním roce šlo o pokles 8% (31 tis. Kč) a v 
druhém roce 15% (53 tis. Kč). Nejlepším rokem ve sledovaných obdobích byl rok 2011, 
kdy díky rŧstu trţeb o více jak 50% došlo ke zvýšení obchodní marţe o 129% (381 tis. 
Kč). 
Výkony shodně klesaly v prvních dvou letech o 16%, coţ bylo sníţení o 17 mil., 
respektive 14 mil. Kč. Tento pokles byl jednak vyvolán sníţením zakázek od 
tuzemských i zahraničních odběratelŧ a jednak zápornou poloţkou změny stavu vlastní 
výroby, která skončila v záporných hodnotách v obou letech. V roce 2011 došlo k 
oţivení výroby a i díky zvýšenému počtu zakázek se výkony enormně zvýšily o 32,6 
mil. Kč, coţ byl nárŧst o 46%. 
Změna stavu zásob vl. činností byla v prvních dvou letech záporná, protoţe byla na 
konci obou let zaznamenána nedokončená výroba v pokročilejších procesních stupních. 
Jednalo se o větší zakázky, takţe činnosti a procesy s jeho dokončením zabraly delší 
časové období. Tato nedokončená výroba musela být oceněna na konci kaţdého roku 
podle VPU a platné legislativy. Změna se projevila sníţením nedokončené výroby o . 
Konkrétně došlo ke sníţení o 50% (11,1 mil. Kč). V roce 2010 došlo sice k redukci o 
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16%, ale i nadále byla poloţka v záporných hodnotách. V dalších letech jiţ docházelo 
ke zvyšování zakázek a tím i nedokončené výroby a došlo k navýšení o 119% (11,5 mil. 
Kč) a 642% (12 mil. Kč). 
Výkonová spotřeba klesala společně s výkony v prvních dvou letech o 16% respektive 
22%. V roce 2011 se spotřeba zvýšila o 35% (17 mil. Kč), zejména zvýšením spotřeby 
energií a materiálu. 
Přidaná hodnota kopíruje vývoj výkonŧ a výkonové spotřeby. V prvních dvou letech 
je zde propad o 17% (4,6 mil. Kč) respektive 2% (370 tis. Kč). Od tohoto okamţiku jiţ 
přidaná hodnota stabilně roste o 69% (16 mil. Kč) a o 14% (5,6 mil. Kč). 
Poloţka osobních nákladů zaznamenala rapidní nárŧst od roku 2011 o 24% (4,2 mil. 
Kč) a v roce 2012 o 45% (10 mil. Kč). Tento vývoj koresponduje s vývojem 
zaměstnancŧ, kdy na přelomu roku 2010 a 2011 podnik přijal do pracovního poměru 
přes 30 lidí. 
Odpisy klesaly do roku 2010 strmě dolŧ, protoţe podnik neodepisoval ţádný nový 
majetek. Následující údaje jsou z důvodu citlivosti údajů pro podnik ve veřejné verzi 
práce zatajeny. Od roku 2011 mŧţeme sledovat znovu nárŧst o 61% (224 tis. Kč) o 
který se postaral nově pořízený software.  
Provozní výsledek hospodaření nejvíce ovlivnila poloţka výkony v prvních dvou 
letech. V obou letech došlo shodně k poklesu o 16%. Příčina tohoto poklesu je ve 
změně zásob vlastní činností a mírnému sniţování trţeb za vlastní výrobky.  
Finanční výsledek hospodaření je nejvíce závislý na nákladových úrocích a ostatních 
finančních výnosech. V prvním roce došlo k poklesu o více neţ 1 mil. Kč coţ 
představuje 77% pokles. Hned v následujícím roce došlo k nárŧstu o 66% (2 mil. Kč) z 
dŧvodu navýšení ostatních finančních výnosŧ. Za zmínku stojí i poslední rok 2012, kdy 
došlo k poklesu o 227%, který byl zapříčiněn zvýšením nákladových úrokŧ z nově 
poskytnutých úvěru. 
Daň za běžnou činnost kopíruje vývoj výsledku hospodaření. Zajímavé jsou roky 
2010, kdy podnik zaplatil na daních o 1 mil. Kč více a rok 2011 kdy dokonce odvedl 
státu na daních o 1,6 mil. Kč více.  
Pro tuto analýzu jsem se rozhodl ještě vytvořit graf, který zobrazuje jak se jednotlivé 
mezistupně hospodářských výsledkŧ projevují na celkovém hospodářském výsledku za 
účetní období. 
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Následující údaje jsou z důvodu citlivosti údajů pro podnik ve veřejné verzi práce 
zatajeny. 
 
Graf 3: Vývoj výsledku hospodaření (Zdroj: Vl. zpracování) 
 
Následující údaje jsou z důvodu citlivosti údajů pro podnik ve veřejné verzi práce 
zatajeny. 
 
Následující údaje jsou z důvodu citlivosti údajů pro podnik ve veřejné verzi práce 
zatajeny. 
Graf 4: Porovnání výkonů a výkonové spotřeby (Zdroj: Vl. Zpracování) 
 
3.4.2.3 Vertikální analýza rozvahy 
 
Vertikální analýza vyjadřuje poměr, jakým se podílejí dílčí poloţky na hlavní poloţce. 
Jako základnu pro počítání poměru jsem zvolil celková aktiva, respektive celková 
pasiva. Cílem tedy bude zjistit jednotlivé poměry k celkovým aktivŧm (pasivŧm) a 
jejich vývoj v čase. Na základě toho budou vytvořeny grafy, které budou zachycovat 
rozloţení celkových aktiv (pasiv) v čase. 
 
 Vertikální analýza aktiv 
 
Z následující tabulky lze pozorovat trend v rozloţení aktiv v poměru 20% Dlouhodobý 
majetek, 79% oběţná aktiva a zhruba 1% časové rozlišení. Dlouhodobý majetek se 
postupně zvyšuje o jednotky procent, čímţ se podnik stává "hmotně ukotvený". O 
podniku mŧţeme také tvrdit, ţe se jedna o kapitálově lehčí společnost, protoţe oběţná 
aktiva převyšují stálá aktiva v poměru 80:20. Největší zastoupení dlouhodobého 
majetku je majetek hmotný. Nehmotný majetek nemá téměř ţádné zastoupení, protoţe 
se většina softwaru rovnou odepíše. 
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Tabulka 4: Vertikální analýza aktiv (Zdroj: Vl. zpracování) 
Položky aktiv 2009 2010 2011 2012 
 Aktiva celkem 100% 100% 100% 100% 
 Dl. majetek 16% 20% 20% 23% 
 DNM 16% 20% 19% 22% 
 DHM 0% 0% 1% 1% 
 Oběţná Aktiva 83% 79% 79% 76% 
 Zásoby 24% 14% 15% 41% 
 Nedokončená výroba 18% 6% 8% 32% 
 Dl. Pohledávky 1% 0% 0% 0% 
 Kr. Pohledávky 57% 63% 61% 33% 
 Kr. fin. majetek 1% 0% 3% 2% 
 Čas. rozlišení 1% 1% 1% 1% 
 
S přibývajícím zastoupením dlouhodobého majetku klesal podíl oběžných aktiv z 83% 
v roce 2009 na 76% v roce 2012. Pro zásoby je zajímavý rok 2012, kdy zásoby tvořily 
41% celkových oběţných aktiv, coţ představuje navýšení o 1/4 oproti běţnému stavu. 
V roce 2012 si lze také povšimnout návaznosti na krátkodobé pohledávky, které se 
sníţily o 30%. Došlo tedy k vytvoření zásob částečně z úhrad faktur od odběratelŧ.  
Nedokončená výroba ovlivňuje hospodaření i další roky. Jak jiţ bylo zmíněno v 
analýzách vztahŧ podniku, tak podnik realizuje větší zakázky. Pokud je tedy v jednom 
roce nedokončená výroba větší, v dalších 2 letech se očekává její dokončení a přeměnu 
na trţby, potaţmo kladný hospodářský výsledek. Mŧţeme tedy sledovat ţe v roce 2009 
tvořila nedokončená výroba 18% celkových aktiv (11,1 mil. Kč), které se projevily v 
trţbách v dalších letech a tím i podnik dosahovat vyšších ziskŧ v roce 2010 a 2011. Z 
této poloţky je také moţné predikovat i budoucnost, pokud se podíváme na rok 2012, 
tak podnik evidoval více neţ 1/3 aktiv v nedokončené výrobě. Čili se dá předpokládat, 
ţe roky 2013 a 2014 budou znamenat značný nárŧst trţeb a dosaţených provozních 
ziskŧ. 
Dlouhodobé pohledávky podnik eviduje velmi málo, zpravidla se jedná o 1% 
celkových aktiv, coţ značí dobré postavení vŧči svým odběratelŧm. Krátkodobé 
pohledávky se běţné pohybovaly kolem 60% oběţných aktiv, coţ se podařilo v roce 
2012 redukovat na 33%, coţ znamenalo pokles o polovinu. Bude tedy velmi zajímavé 
sledovat tuto poloţku do budoucnosti. Krátkodobý finanční majetek je na velmi nízké 
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úrovni, jedná se o tak malou úroveň, ţe v případě nečekané události by podnik musel 
hradit tyto nečekané závazky z úvěrového účtu. Největší hodnotu zaznamenal v roce 
2011, kdy zejména peněţní prostředky na běţných účtech dosáhly hranice 3% aktiv 
podniku. Podnik by se měl snaţit udrţet hranici finančního majetku alespoň na 5% z 
dŧvodu likvidity při nenadálých událostech. Časové rozlišení není nijak zvlášť 
dŧleţitou poloţkou, má zastoupení většinou do 1% na celkových aktivech a tak je tomu 
i v letech 2009 - 2012. 
Pro lepší zobrazení rozloţení aktiv v jednotlivých obdobích jsem se rozhodl vyjádřit 
tyto poměry i graficky. 
 
 
Graf 5: Rozložení aktiv v čase (Zdroj: Vl. zpracování) 
 
 Vertikální analýza pasiv 
 
Jak jiţ bylo uvedeno výše, základnou pro stanovování poměrŧ budou celková pasiva 
podniku. 
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Tabulka 5: Vertikální analýzy pasiv (Zdroj: Vl. zpracování) 
Položky pasiv 2009 2010 2011 2012 
 Pasiva celkem 100% 100% 100% 100% 
 Vlastní kapitál 18% 18% 25% 39% 
 Základní kapitál 3% 3% 3% 3% 
 VH za min. obd. 14% 9% 2% 22% 
 VH za běţné obd. 1% 5% 20% 14% 
 Cizí zdroje 82% 82% 72% 61% 
 Krát. závazky 44% 52% 44% 14% 
 Dlouh. závazky 0% 0% 1% 1% 
 Krát. bank. úvěry 18% 5% 5% 12% 
 Dlouh. bank. úvěry 20% 25% 22% 34% 
 Časové rozlišení 0% 0% 3% 0% 
 
Z této tabulky mŧţeme pozorovat zásadním zpŧsobem rozloţení financování kapitálu. 
Je zde tedy patrné rozloţení 80:20 ve prospěch cizích zdrojŧ, coţ značí propojenost 
podniku s bankovními institucemi v radikální míře. Financování cizími zdroji je sice 
levnější neţ vlastním kapitálem, ale to platí zejména pro akciové společnosti. Protoţe je 
podnik s. r. o. určitě by stálo za úvahu redukovat tento poměr na 60:40 a drţet tento 
poměr na této hranici, jak je tomu například v roce 2012. Zejména pokud by došlo k 
neočekávaným skutečnostem, podnik by tyto rizika neměl šanci krýt z vlastních zdrojŧ 
a musel by se ještě více zadluţovat.  
Vlastní kapitál podniku rostl nejvíce v roce 2012, kde se projevil jak hospodářský 
výsledek, tak hospodářský výsledek z minulých let.  V roce 2011 dosáhl vlastní kapitál 
hodnoty 25% pasiv, to bylo dáno rŧstem zejména výsledku hospodaření na rekordních 
13 mil. Kč. 
Základní kapitál Následující údaje jsou z důvodu citlivosti údajů pro podnik ve veřejné 
verzi práce zatajeny. 
Cizí zdroje zaznamenaly nejmenší poměr k v pasivŧm v roce 2012 a to sice 61%. V 
tomto roce došlo k razantnímu úbytku krátkodobých závazků, které tvořily pouze 14% 
cizích zdrojŧ, ale zároveň došlo k navýšení dlouhodobých bank. úvěrŧ na 34%. Část 
těchto splatných závazkŧ mohla být hrazena právě z těchto dlouhodobějších zdrojŧ. 
Dlouhodobé závazky se snaţí mít podnik velmi nízké, zpravidla je tomu do 2%. 
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Podnik si tyto závazky velmi dobře hlídá a snaţí se je platit včas, coţ dosvědčují roky 
2009 a 2010, kdy dlouhodobě závazky netvořily ani jedno procento cizích zdrojŧ.  
Krátkodobé úvěry zaznamenaly nejmenší podíl v letech 2010 a 2011, kdy tvořily 
shodně asi 5% cizích zdrojŧ. V roce 2009 došlo k velké redukci krátkodobých úvěrŧ, 
kde se podíl sníţil z 18% na 5% v roce 2010. Rok 2012 přinesl znovu navýšení na 12% 
podíl, který souvisel i s enormním úbytkem krátkodobých závazkŧ, které měly blízko 
do splatnosti a musely být uhrazeny. 
Dlouhodobě úvěry jsou zatím nespláceny a udrţují si hranici 20% podílu na cizích 
zdrojích. Následující údaje jsou z důvodu citlivosti údajů pro podnik ve veřejné verzi 
práce zatajeny. 
Časové rozlišení se pohybuje do 3% a nemá zásadní vliv na celkovém rozloţení pasiv. 
Pro lepší ilustraci rozloţení pasiv v jednotlivých obdobích jsem se rozhodl vyjádřit tyto 
poměry i graficky. 
 
 
Graf 6: Rozložení pasiv v čase (Zdroj: Vl. zpracování) 
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3.4.2.4 Vertikální analýza VZZ 
 
Pro vertikální analýzu jsem se rozhodl zvolit jako základnu celkové trţby. Cílem tedy 
bude zjistit poměr jednotlivých poloţek VZZ na celkových trţbách. 
Tržby za prodej zboží představují pouze 2% zastoupení v celkových trţbách. Podíl 
zachovává podnik relativně stejný pro všechny období. Velmi zajímavou poloţkou je 
výkonová spotřeba, která tvoří zhruba 60% veškerých trţeb. Nejmenších nákladŧ na 
celkových trţbách bylo zaznamenáno v roce 2010 58,8 % a naopak největšího podílu na 
trţbách bylo dosaţeno v roce 2012 66,6%. Tržby za vlastní výrobky představují 
prŧměrně 98% podílu na trţbách a jedná se tak o hlavní poloţku celkových trţeb. 
Následující údaje jsou z důvodu citlivosti údajů pro podnik ve veřejné verzi práce 
zatajeny. 
 
Tabulka 6: Vertikální analýza VZZ (Zdroj: Vl. zpracování) 
Položky VZZ 2009 2010 2011 2012 
 Trţby celkem 100% 100% 100% 100% 
 Trţby za prodej zb. 1,7% 2,2% 2,6% 2,2% 
 Náklady na prod. zb. 1,3% 1,8% 1,9% 1,5% 
 Obchodní marţe 0,4% 0,4% 0,6% 0,7% 
 Výkony 86,8% 86,2% 99,2% 112,3% 
 Trţby za vl. výrobky a sluţby 98,3% 97,9% 97,4% 97,8% 
 Výkonová spotřeba 63,4% 58,8% 62,8% 66,6% 
 Přidaná hodnota 23,8% 27,7% 37,0% 46,4% 
 Osobní náklady 19,1% 21,2% 20,7% 33,0% 
 Odpisy 0,7% 0,4% 0,6% 0,9% 
 Provozní VH 3,5% 5,4% 15,0% 11,8% 
 Finanční VH -3,0% -1,2% -0,3% -1,1% 
 Daň za běţ. činnost 0,4% 0,8% 2,2% 2,0% 
 VH za účetní období 0,9% 3,3% 12,6% 8,7% 
 
Výkony se dostaly z 86,8% zastoupení v roce 2009 na 112,3% v roce 2012. Tato změna 
byla vytvořena na základě poloţky změna zásob vlastní činnosti, kdy v prvních dvou 
letech byla tato poloţka záporná a od roku 2011 dosahovala kladných hodnot. 
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Přidaná hodnota prudce rostla kaţdý rok skoro o 10%, coţ je velice dobré znamení. 
Hodnota se dostala z 23,8% podílu na trţbách na 46,4%. Dalo by se tedy říct, ţe v 
posledním roce podnik generoval přidanou hodnotu ze svých trţeb skoro z 50%. 
U osobních nákladů došlo k v roce 2012 ke zvýšení na 33% podílu. Tento nárŧst byl 
zpŧsoben přijetím nových zaměstnancŧ. Jednu třetinu celkových trţeb tvořily mzdy a 
ostatní odvody s nimi související.  
Odpisy mají velmi malé zastoupení na celkových trţbách. Zpravidla jde o hodnoty do 
1%. 
Provozní VH má proměnlivé hodnoty. Rok 2011 došlo k závěru, ţe podnik z 15% 
celkových trţeb vytvořil provozní zisk. Podobný je i rok 2012, kdy podnik vytvořil 12% 
provozního VH z celkových trţeb. 
Finanční VH je po celé sledování vykazuje záporné hodnoty a i proto se podílí záporně 
na celkových trţbách. 
 
U výsledku hospodaření za účetní období jsou zajímavé roky 2011 a 2012. Podnik v 
těchto letech dokázal vytvořit čistý zisk ve výši 12,6% z celkových trţeb, coţ je hodně 
vysoká hodnota. Podobně tomu bylo i roce 2012, kdy podnik vytvořil čistý zisk ve výši 
8,7% z celkových trţeb. Obě tyto hodnoty jsou velmi nadprŧměrné. V prvních dvou 
letech dosahuje podnik čistého zisku pouze do 3% z celkových trţeb. 
Pro ilustraci jsem vytvořil i graf, který ukazuje zastoupení jednotlivých poloţek VZZ na 
celkových trţbách. 
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Graf 7: Podíl položek VZZ na celkových tržbách v čase (Zdroj: Vl. zpracování) 
 
 
3.4.3  Analýza rozdílových ukazatelů 
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časového vývoje. Změny a vývoj bude také proveden pomocí grafu, pro lepší orientaci. 
Za hlavní ukazatel budu povaţovat ČPK podle manaţerského přístupu.  
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Tabulka 7: Analýza rozdílových ukazatelů (Zdroj: Vl. zpracování) 
Rozdílové 
ukazatele  
2009 2010 2011 2012 
 ČPKman 29 194 000 16 401 000 23 227 000 36 446 000 
 ČPKinv 2 864 000 2 897 000 1 323 000 6 262 000 
 ČPP -31 272 000 -29 743 000 -28 367 000 -7 177 000 
 ČPM 11 138 000 8 060 000 13 229 000 12 361 000 
 
Čistý pracovní kapitál - manažerský přístup 
 
Na ČPK lze nahlíţet ze dvou pohledŧ a existují pro něj dva odlišně přístupy. 
Manaţerský přístup představuje rozdíl mezi oběţnými aktivy a krátkodobými závazky a 
vytváří při kladných hodnotách "finanční polštář". Čím podnik dosahuje vyšších hodnot, 
tím se zvyšuje i platební schopnost podniku.  
Pokud se podíváme na výsledné hodnoty, tak pozitivní věcí jsou kladné hodnoty ve 
všech sledovaných obdobích. Největšího rozptylu dosáhl podnik v roce 2012, kdy 
vytvořil volné prostředky ve výši 36,5 mil. Kč. Naopak v roce 2010 dosáhl pouze 16,4 
mil. Kč. Tyto dva roky se diametrálně liší zejména ve výši krátkodobých pohledávek. 
Zatímco v roce 2010 byla hodnota velmi vysoká 30,8 mil. Kč, tak v roce 2012 se 
razantně sníţila na 8,5 mil. Kč. 
Je ale velmi dŧleţité si uvědomit, z jakých likvidních částí se skládají oběţná aktiva. 
Podnik disponuje v oběţných aktivech nejvíce krátkodobými pohledávkami a zásobami, 
které jsou však povaţovány za ty méně likvidní. Proto není moţné jednoznačně tvrdit, 
ţe s rostoucí ČPK, roste i likvidita a solventnost podniku. 
 
Čistý pracovní kapitál - investorský přístup 
 
Investorský přístup poţaduje, aby dlouhodobý majetek byl financován pouze z 
dlouhodobých zdrojŧ. Vzniklá mezera je označená jako negativní, protoţe i část 
oběţných aktiv je financována z dlouhodobých zdrojŧ, coţ je podle investorského 
přístupu špatně. 
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Ve všech sledovaných období nabývá tento ukazatel kladných hodnot, coţ značí 
vyuţívání dlouhodobých zdrojŧ k financování nejen stálých aktiv, ale i těch oběţných. 
Nejlepší hodnoty dosáhl podnik v roce 2011, kdy bylo z dlouhodobých zdrojŧ 
financováno 1,3 mil. Kč oběţných aktiv. Naopak v roce 2012 došlo k nárŧstu na 6,3 
mil. Kč. Pokud se ale podíváme na tento konkrétní podnik, tak zásoby tvoří nejvíce 
materiál a nedokončená výroba. Materiál podniku je většinou velmi drahý a nepodléhá 
brzké zkáze, coţ obnáší i vyšší kapitál a tím i vyuţívání dlouhodobější zdrojŧ.  
 
Čisté peněžní prostředky 
 
U čistých peněţních prostředkŧ porovnáváme volné prostředky odečtením pohotových 
peněţních prostředkŧ (peníze v pokladně a na BÚ) s okamţitě splatnými závazky. Po 
všechny sledované období je ukazatel v záporných hodnotách. Znamená to, ţe podnik 
by nebyl schopen uhradit své závazky z hotovosti a peněz na účtech. V roce 2012 došlo 
k mírnému zlepšení úbytkem krátkodobých závazkŧ. 
 
Čistý peněžně-pohledávkový finanční fond 
 
Má podobný výpočet jako ČPKman s tím rozdílem, ţe z oběţných aktiv odečítá ještě 
zásoby, jako méně likvidní aktivum. Pozitivní je u tohoto ukazatele, ţe jsou všechny 
hodnoty v kladných číslech. Tato situace je dána existencí nedokončené výroby a 
krátkodobých pohledávek v aktivech rozvahy. Solventnost je v tomto případě 
diskutabilní, protoţe část pohledávek mŧţe být nedobytných a tím i nelikvidních. Toto 
tvrzení vychází z horizontální analýzy, kdy se pohledávky sníţili o 53%, ale stále 
zŧstává cca 20 mil. Kč. nesplacených. 
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Graf 8: Vývoj rozdílových ukazatelů (Zdroj: Vl. zpracování) 
 
3.4.4  Analýza poměrových ukazatelů 
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poté aktivita, zadluţenost, likvidita a na závěr provozní ukazatele. 
 
3.4.4.1 Ukazatele rentability 
 
Jedná se o jeden z nejpouţívanějších ukazatelŧ, zejména pro jeho vypovídající hodnotu 
a snadnost výpočtu.  
 
 ROI 
 
Pro výpočet celkového vloţeného kapitálu v tomto podniku jsem zvolil součet vlastního 
kapitálu a dlouhodobých úvěrŧ a závazkŧ.  
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Tabulka 8: Ukazatel ROI (Zdroj: Vl. zpracování) 
Ukazatel 2009 2010 2011 2012 
 ROI 1,78% 13,46% 48,00% 23,54% 
 Doporučené hod. nad 12% 
 
Bohuţel se na serveru INFA nenalézá oborové srovnání, proto budu tento ukazatel 
srovnávat pouze s hodnotami z literatury. Tento ukazatel je totiţ ve velké míře ovlivněn 
individuálností kaţdého podniku. Pokud se podíváme na výsledné hodnoty, tak rok 
2009 je silně pod doporučenými hodnotami. V tomto roce podnik nedosáhl takového 
provozního zisku a generoval vysoké náklady spojené s výrobou a nedostatkem zakázek 
v tomto roce. Podstatně lepší situace se odehrávala v roce 2010, kde došlo k rŧstu na 
13,48%. V roce 2011 došlo ke skokovému rŧstu na 48,00%, coţ je i nejvyšší dosaţená 
hodnota vŧbec. Tato situace byla dána vysokým výsledkem hospodaření v tomto roce. 
V roce 2012 dosáhl podnik hodnoty 23,54%, coţ je také nad doporučenými hodnotami. 
Oba poslední roky jsou jiţ vysoko nad doporučenou hranicí a mŧţeme o podniku říci, 
ţe podnik dokáţe dosahovat provozního zisku z vlastního kapitálu a dlouhodobých 
zdrojŧ financování.  
 
Graf 9: Vývoj ROI (Zdroj: Vl. zpracování) 
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 ROA 
 
Pro tento konkrétní výpočet jsem na pozici čitatele zvolil EBIT (zisk před zdaněním), 
protoţe je v tomto tvaru uveden na serveru INFA. Chtěl jsem zachovat stejný styl 
výpočtu, pro detailnější srovnání. 
 
Tabulka 9: Ukazatel ROA (Zdroj: Vl. zpracování) 
Ukazatel 2009 2010 2011 2012 
ROA 0,70% 5,81% 22,86% 17,35% 
Oborový prŧměr 6,62% 9,08% 8,92% 10,14% 
Doporučené hod. nad 8% 
 
Z tabulky vyplývá, ţe ukazatel ROA má vzestupnou tendenci, coţ je určitě pro podnik 
dobrým znamením. Z tabulky mŧţeme tvrdit, ţe v prvních dvou letech podnik 
nedokázal efektivně vyuţívat svŧj majetek ke tvorbě zisku. Velmi špatný je zejména rok 
2009, kdy podnik dosáhl rentability majetku pouze 0,7%. Obrat nastal v roce 2011, kdy 
rostl extrémně výsledek hospodaření a podnik dosáhl rentability 23% a tento trend 
pokračoval i v roce 2012, kdy se hodnoty pohybovaly pořád vysoko nad prŧměrnými 
hodnotami, konkrétně 17,35%. 
 
Graf 10: Vývoj ROA (Zdroj: Vl. zpracování) 
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 ROE 
 
Tabulka 10: Ukazatel ROE (Zdroj: Vl. zpracování) 
Ukazatel 2009 2010 2011 2012 
ROE 6,45% 26,39% 77,86% 35,87% 
Oborový prŧměr 8,81% 14,84% 12,81% 14,81% 
Doporučené hod.6 4,84% 3,88% 3,71%  2,78% 7 
 
Z tabulky vyplývá, ţe všechny získané hodnoty jsou nad doporučenými hodnotami. 
Tato informace znamená, ţe vlastníkovi podniku přináší podnikání vyšší zúročení, neţ 
kdyby investovaný kapitál uloţil v bance nebo na finančních trzích. V roce 2009 podnik 
dosáhl nejniţší hodnoty 6,45%, coţ je sice nad doporučenými hodnotami, ale o něco 
níţe neţ je oborový prŧměr. V dalších letech je jiţ situace diametrálně odlišná a 
ukazatel ROE nabývá několikanásobku hodnot oborových prŧměrŧ. Tyto vysoké 
hodnoty jsou zaloţeny na několika faktorech. Například podnik dosahuje kladných 
hospodářských výsledkŧ, které však nikterak nečerpá ani nerozděluje a eviduje je jako 
nerozdělený zisk, coţ zvyšuje vlastní kapitál podniku. Velmi povedený byl pro 
vlastníka podniku rok 2011, kdy dosáhl zhodnocení svého majetku o 77,86%. Tento 
trend následuje i v roce 2012, kdy to bylo 35,87%. 
 
                                                 
6
 Doporučené hodnoty se udávají v literatuře jako prŧměrné úročení terminovaných vkladŧ nebo úrokové 
sazby státních dluhopisŧ. V tomto případě jsem vybral státní dluhopisy, kdy jsem stanovil prŧměrné 
úrokové sazby dluhopisŧ v kaţdém roce. 
 
7
 Výnos dluhopisů 10r - ČR. [online]. 2013. [Cit. 2014-02-16]. Dostupné z: 
<http://www.kurzy.cz/cnb/ekonomika/vynos-dluhopisu-10r-cr/> 
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Graf 11: Vývoj ROE (Zdroj: Vl. zpracování ) 
 
 ROS 
 
Pro čitatel vzorečku jsem zvolil EBIT, protoţe je tato forma pouţita i při výpočtu 
oborových prŧměrŧ systému INFA. 
 
Tabulka 11: Ukazatel ROS (Zdroj: Vl. zpracování) 
Ukazatel 2009 2010 2011 2012 
ROS 0,52% 4,17% 14,74% 10,75% 
Oborový prŧměr 5,31% 6,68% 6,27% 6,67% 
Doporučené hod. větší neţ 6% 
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nedosahuje optimálních hodnot. To znamená, ţe nedokáţe tvořit provozní zisk ze svých 
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2010 je provozní zisk větší, ale trţby zaznamenaly pokles o 20 mil. Kč. a tím se 
propadla i rentabilita. Od roku 2011 však dochází k rapidnímu navýšení na 14,74%, coţ 
je i nevyšší sledovaná hodnota. Jinými slovy by se dalo říci, ţe podnik dokáţe vytvořit s 
celkového objemu trţeb asi 15% zisk, coţ je velice vysoká hodnota. V roce 2012 je 
hodnota rentability o 4% vyšší neţ je oborový prŧměr, coţ značí ţe podnik dokáţe být 
rentabilní pomocí svých celkových trţeb. 
 
 
Graf 12: Vývoj ROS (Zdroj: Vl. zpracování) 
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Tabulka 12: Ukazatele aktivity 1.část (Zdroj: Vl. zpracování) 
Ukazatel 2009 2010 2011 2012 
 Obrat celkových aktiv 1,33 1,39 1,55 1,61 
 Oborový prŧměr 1,25 1,36 1,42 1,52 
 Doporučené hodnoty 1,60 - 3,00 
 Obrat stálých aktiv 8,11 6,87 7,71 6,98 
 Oborový prŧměr 6,62 7,01 6,85 6,80 
 Obrat zásob 5,45 9,96 10,52 3,98 
 Oborový prŧměr 5,67 6,24 6,83 6,97 
 
Obrat celkových aktiv má zvláštní paradox a to sice ten, ţe doporučené hodnoty se liší 
od naměřených oborových prŧměrŧ, proto se budu řídit spíše těmi oborovými prŧměry. 
Jak mŧţeme vidět, tak podnik je všechny sledované období nad oborovým prŧměrem. 
Lze tedy uvést, ţe aktiva se otočí v podniku prŧměrně 1,5 krát v trţby za rok. To mimo 
jiné značí, ţe má optimální mnoţství majetku v aktivech. 
Obrat stálých aktiv značí, kolikrát se dlouhodobý majetek obrátí v trţby za rok. V 
tomto případě je to prŧměrně 7 krát, coţ je podobně jak je tomu u oborového prŧměru, 
takţe jsou hodnoty v normě. Literatura doporučené hodnoty nemá, ale odkazuje se 
právě na oborové srovnání. 
Obrat zásob se pohybuje nad oborovým prŧměrem s výjimkou roku 2012. To 
znamená, ţe podnik nemá nikterak rychlo obrátkové zboţí a tím páde i nemá velmi 
likvidní zásoby. Zásoby se prŧměrně 7,5 krát otočí za rok v trţby. 
72 
 
 
Graf 13: Vývoj obratu aktiv (Zdroj: Vl. zpracování) 
 
Tabulka 13: Ukazatele aktivity 2.část (Zdroj: Vl. zpracování) 
Ukazatel 2009 2010 2011 2012 
 Doba obratu zásob 66 dní 36 dní 34 dní 90 dní 
 Doporučené hodnoty mělo by docházet k poklesŧm, kvŧli vázání kapitálu 
 Doba obratu pohledávek 154 dní 164 dní 143 dní 73 dní 
 Doporučené hodnoty <120 dní 
 Doba obratu závazkŧ 118 dní 134 dní 103 dní 32 dní 
 Doporučené hodnoty DOZ>DOP 
 
Doba obratu zásob značí časový údaj za jak dlouho dojde k prodeji, spotřebě nebo 
přeměně zásob. Zásoby od roku 2009 klesají z 66 dní na 36 dní, coţ je dáno úbytkem 
nedokončené výroby. Z roku 2011 na rok 2012 došlo k rŧstu o 56 dní. Mŧţeme 
konstatovat, ţe rok 2009 a 2012 jsou nad prŧměrnými hodnotami a v těchto letech 
podnik generuje vázanost kapitálu v zásobách. Tento jev lze vysvětlit tím, ţe vyrobení 
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zařízení na míru trvá většinou delší časový úsek a vázanost kapitálu v zásobách je tedy 
nezbytně nutná. 
Doba obratu pohledávek by podle doporučených hodnot měla být do 120 dní. V 
našem případě s výjimkou posledního roku dochází k inkasu za 5 měsícŧ od vystavení 
faktury. Poslední rok vychází inkaso pohledávek zhruba na 2 měsíce, coţ bylo dáno 
rapidním úbytkem pohledávek v tomto roce. 
Doba obratu závazků by měla být větší neţ doba obratu pohledávek. Jinak řečeno, 
podnik by měl přijímat inkaso od odběratelŧ dříve neţ dochází k platbě faktur svým 
dodavatelŧm. Z tabulky však jednoznačně vyplývá, ţe podnik si je plně vědom svých 
závazkŧ, které se snaţí platit včas. Ve všech letech jsou hodnoty niţší neţ doby obratŧ 
pohledávek, coţ svědčí o tom, ţe podnik nejdříve zaplatí svým dodavatelŧm a aţ po 
sléze dochází k úhradě faktur od odběratelŧ. 
 
 
Graf 14: Vývoj doby obratu aktiv a pasiv (Zdroj: Vl. zpracování) 
 
 
 
0
20
40
60
80
100
120
140
160
180
2009
2010
2011
2012
d
n
y
rok
Vývoj doby obratu aktiv a pasiv
Doba obratu zásob
Doba obratu pohledávek
Doba obratu závazkŧ
74 
 
3.4.4.3 Ukazatele zadluženosti 
 
Tyto ukazatele nám udávají rozloţení rizika při financování aktivit vlastním nebo cizím 
kapitále. V tabulce níţe jsem uvedené jednotlivé ukazatele, které jsou srovnávány s 
oborovými prŧměry a doporučenými hodnotami. 
 
Tabulka 14: Ukazatele zadluženosti (Zdroj: Vlastní zpracování) 
Ukazatele 2009 2010 2011 2012 
Celková  zadluţenost 81,60% 82,33% 71,76% 60,72% 
Koeficient samofinancování 18,40% 17,67% 28,24% 39,28% 
Oborový prŧměr 50,40% 47,34% 47,49% 49,38% 
Doporučené hodnoty "Zlaté pravidlo financování 50:50 " 
Úrokové krytí 0,39 x 3,62 x 21,80 x 21,70 x 
Doporučené hodnoty 3 aţ 6 krát (bankovní instituce poţadují i 8 krát) 
Doba splácení dluhu 6,98 let 2,94 let 3,76 let 7,15 let 
Doporučené hodnoty 8 - 10 let 
 
Poměr zadluženost a samofinancování je v letech 2009 a 2010 kolem 80:20. Tyto 
hodnoty se vymykají jak oborovému prŧměru, tak zlatému pravidlu financování. Tyto 
hodnoty jsou dány vysokými krátkodobými i dlouhodobými úvěry. Jedná se tedy o 
nezdravou a vysokou míru zadluţení a závislosti na finančních institucích. V roce 2011 
dochází pomalu ke sniţování tohoto poměru na 70:30. Rok 2012 je v tomto ohledu tím 
nejlepším rokem a blíţe se i oborovým prŧměrŧm a doporučeným hodnotám s poměrem 
60:40.  
Úrokové krytí nám udává hodnotu, kolikrát nákladové úroky převyšují zisk před 
zdaněním. V roce 2009 jsou hodnoty velmi nízké a podnik nebyl schopen ze svého 
zisku ani uhradit nákladové úroky. V roce 2010 je situace o něco lepší a jiţ se výsledná 
hodnota vlezla do doporučených hodnot, konkrétně zisk pokryje 3,62 krát nákladové 
úroky. Nejlepší je situace v letech 2011 a 2012, kdy jsou hodnoty daleko nad 
doporučenými a podnik nemá problém hradit nákladové úroky ze zisku. Dokonce tuto 
hranici převyšuje více neţ 2 krát. 
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Doba splácení dluhu je pod doporučenými hodnotami a to je dobře, protoţe podnik 
dokáţe hradit své úvěry do 8 let. Nejlepší je rok 2010, kdy dokáţe podnik uhradit své 
úvěry z provozního zisku za necelé 3 roky. 
 
 
Graf 15: Poměr financování podniku (Zdroj: Vl. zpracování) 
 
 
3.4.4.4 Ukazatele likvidity 
 
Ukazatele likvidity dělíme do tří skupin, podle stupně likvidity na: 
a) likviditu 3. stupně nebo-li běţná likvidita, 
b) likviditu 2. stupně nebo-li pohotová likvidita, 
c) likviditu 1. stupně nebo-li okamţitá likvidita. 
 
V tabulce níţe budou uvedeny výsledky jednotlivých druhu likvidity a budou 
srovnávány s oborovými prŧměry a doporučenými hodnotami 
 
 
0%
10%
20%
30%
40%
50%
60%
70%
80%
90%
100%
2009
2010
2011
2012
%
rok
Poměr financování podniku
Koeficient samofinancování
Celková  zadluţenost
76 
 
Tabulka 15: Ukazatele likvidity (Zdroj: Vl. zpracování) 
Ukazatele 2009 2010 2011 2012 
 Běţná likvidita 1,90 1,53 1,77 5,32 
 Oborový prŧměr 1,93 2,02 1,99 2,02 
 Doporučené hodnoty 1,5 - 2,5 
 Pohotová likvidita 1,35 1,26 1,44 2,47 
 Oborový prŧměr 1,37 1,38 1,33 1,34 
 Doporučené hodnoty >1 
 Okamţitá likvidita 0,03 0,04 0,06 0,15 
 Oborový prŧměr 0,27 0,26 0,18 0,24 
 Doporučené hodnoty 0,2 - 0,5 
 
Běžná likvidita vykazuje velmi dobré hodnoty a takřka kopíruje vývoj oborového 
prŧměru. Jediným slabším rokem je rok 2010, kdy se hodnota 1,53 nachází pod 
oborovým prŧměrem a jen těšně nad doporučenými hodnotami. Naopak rok 2012 je 
velmi dobrý, protoţe došlo k úhradě velkého balíku závazkŧ. 
Pohotová likvidita také kopíruje hodnoty oborového prŧměru a drţí se tedy i nad 
doporučenými hodnotami. Mŧţeme tedy tvrdit, ţe i po selekci nelikvidních poloţek 
rozvahy dokáţe podnik hradit své závazky. 
Okamžitá likvidita je na tom velmi špatně. Všechny hodnoty jsou pod oborovým 
prŧměrem a doporučenými hodnotami. Tato situace je dána velmi malým drţením 
finančních prostředkŧ na účtech a v pokladně. Podnik by tedy nebyl schopen splatit své 
závazky pomocí svých finančních prostředkŧ. Tento stupeň likvidity nám však neudává 
přesný stav, protoţe prostředky na účtech a v pokladně se často mění. 
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Graf 16: Běžná likvidita (Zdroj: Vl. zpracování) 
 
 
Graf 17: Pohotová likvidita (Zdroj: Vl. zpracování) 
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Graf 18: Okamžitá likvidita (Zdroj: Vl. zpracování) 
 
3.4.5  Provozní ukazatele 
 
Jedná se o interní analýzy na bází vnitřního řízení. Budu se zde zabývat dvěma ukazateli  
a to sice mzdovou produktivitu a produktivitu z přidané hodnoty.  
 
Tabulka 16: Provozní ukazatele (Zdroj: Vl. zpracování) 
Ukazatele 2009 2010 2011 2012 
 Mzdová produktivita 7,07 Kč 6,40 Kč 6,76 Kč 4,24 Kč 
 Doporučené hodnoty minimálně >1 
 Produktivita z přidané hodnoty 478,00 tis. Kč 523,87 tis. Kč 555,90 tis. Kč 578,17 tis. Kč 
 Doporučené hodnoty nad 500 tis. Kč 
 
Mzdová produktivita uvádí kolik Kč trţeb připadá na 1 Kč mzdových nákladŧ. 
Hodnoty se v letech 2009 - 2011 pohybují kolem hodnoty 7 Kč. V roce 2012 jsou to 
4,24 Kč. Ukazatel by měl být samozřejmě větší neţ 1 a čím vyšší hodnota, tím líp. 
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Produktivita z přidané hodnoty zjišťuje produktivitu zaměstnancŧ a jejich finanční 
přínos podniku. V prŧměru mŧţeme hovořit, ţe jeden zaměstnanec přinese podniku 530 
tisíc Kč. Doporučené hodnoty nejsou, ale hodnoty vyšší neţ 500 tis. Kč jsou velmi 
dobré. 
 
 
 
Graf 19: Produktivita z přidané hodnoty (Zdroj: Vl. zpracování) 
 
 
3.4.6  Analýza soustav ukazatelů 
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index IN05 a Tafflerŧv bankrotní model. 
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3.4.6.1 Index bonity 
 
Tabulka 17: Index bonity (Zdroj: Vl. zpracování) 
Ukazatele Váha 2009 2010 2011 2012 
 X1 (CF/cizí zdroje) 1,5 -0,04 0,002 0,01 -0,01 
 X2 (Celková aktiva/cizí zdroje) 0,08 1,23 1,22 1,39 1,65 
 X3 (EBIT/celková aktiva) 10 0,007 0,06 0,23 0,17 
 X4 (EBIT/celkové výkony) 5 0,006 0,05 0,15 0,1 
 X5 (Zásoby/celkové výkony) 0,3 0,21 0,12 0,1 0,22 
 X6 (Celkové výkony/aktiva) 0,1 1,16 1,2 1,54 1,81 
 Index Bonity (Bi) - 0,32 1,11 3,36 2,56 
 
 
 
Obrázek 8: Škála indexu bonity (Zdroj: 25) 
 
Hodnota 0,32 v roce 2009 znamená určité problémy pro podnik. Od roku 2010 dochází 
k razantnímu zlepšení a s hodnotou 1,11 se dostává podnik do intervalu dobrých 
finančních výsledkŧ. Rok 2011 je vŧbec nejlepším rokem a to se projevilo i v indexu 
bonity, kdy finanční zdraví vychází extrémně dobré. V roce 2012 došlo k mírnému 
zvýšení na hodnotu 2,56, coţ značí velmi dobré finanční výsledky. 
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Graf 20: Vývoj indexu bonity (Zdroj: Vl. zpracování) 
 
 
3.4.6.2 Altmanův index 
 
Pro tento bankrotní model existují dvě varianty, které jsou uvedeny v teoretické části. V 
tomto případě vyuţiji variantu pro podnik, který veřejně neobchoduje s akciemi. 
 
Tabulka 18: Altmanův index (Zdroj: Vl. zpracování) 
Ukazatele Váha 2009 2010 2011 2012 
 X1 (ČPK/celkové aktiva) 0,717 0,4 0,28 0,34 0,61 
 X2 (Nerozdělený VH/aktiva) 0,847 0,14 0,09 0,02 0,22 
 X3 (EBIT/celková aktiva) 3,107 0,007 0,06 0,23 0,17 
 X4 (ZK/cizí zdroje) 0,42 0,03 0,04 0,04 0,06 
 X5 (Trţby/aktiva) 0,998 1,33 1,39 1,55 1,61 
 Altmanŧv index - 1,77 1,87 2,54 2,78 
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Obrázek 9: Altmanovy intervaly pro ostatní podniky (Zdroj: Vl. zpracování) 
 
Po sledovanou dobu se podnik nalézá v šedé zóně, coţ značí určité problémy, ale 
nikoliv problémy existenční. Nejniţší naměřená hodnota byla v roce 2009, kdy byla 
naměřena hodnota 1,77. Naopak nejlepší finanční situace podle Altmanova indexu se 
odehrála v roce 2012, kdy hodnota 2,78 uţ byla velmi blízko k překročení intervalu 
šedé zóny. Shrnutím dostáváme uspokojivou finanční situaci společnosti, které nehrozí 
v  příštích dvou letech bankrot. 
 
 
Graf 21: Vývoj Altmanova indexu (Zdroj: Vl. zpracování) 
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3.4.6.3 Index IN05 
 
Rozdílem tohoto modelu oproti Altmanova indexu je ten, ţe byl stvořen přímo pro 
potřeby českých a slovenských podnikŧ. Jeho vypovídací hodnota je tedy vyšší, neţ v 
případě Altmanova indexu. 
 
Tabulka 19: Index IN05 (Zdroj: Vl. zpracování) 
Ukazatele Váha 2009 2010 2011 2012 
 X1 (Aktiva/cizí zdroje) 0,13 1,23 1,22 1,39 1,65 
 X2 (EBIT/nákladové úroky) 0,04 0,39 3,62 21,8 21,7 
 X3 (EBIT/celková aktiva) 3,97 0,007 0,06 0,23 0,17 
 X4 (Trţby/aktiva) 0,21 1,33 1,39 1,55 1,61 
 X5 (OA/krát. závazky) 0,09 1,9 1,53 1,77 5,32 
 Index IN05 - 0,65 0,97 2,45 2,57 
 
 
 
Obrázek 10: Interval indexu IN05 (Zdroj: 24) 
 
Jak mŧţeme vidět z tabulky, tak podle indexu IN05 s hodnotou 0,65 hrozil podniku v 
roce 2009 bankrot. V roce 2010 došlo ke zlepšení situace na hodnotu 0,97 a podnik se 
posunul do intervalu šedé zóny. Od roku 2011 uţ podnik pravidelně figuruje ve třetím 
intervalu, kde je uspokojivá finanční situace podniku. 
 
 
84 
 
 
Graf 22: Vývoj indexu IN05 (Zdroj: Vl. zpracování) 
 
 
3.4.6.4 Tafflerův bankrotní model 
 
Tento model prakticky vychází z Altmanova modelu. Odlišností je i oproti IN05, ţe je 
určen přímo pro podniky ve Velké Británii.  
 
Tabulka 20: Tafflerův bankrotní model (Zdroj: Vl. zpracování) 
Ukazatel Váha 2009 2010 2011 2012 
 X1 (EBIT/krát. závazky) 0,53 0,02 0,11 0,52 1,22 
 X2 (OA/cizí zdroje) 0,13 1,02 0,96 1,1 1,24 
 X3 (Krát. Závazky/aktiva) 0,18 0,44 0,52 0,44 0,14 
 X4 (Trţby/aktiva) 0,16 1,33 1,39 1,55 1,61 
 Tafflerŧv index - 0,44 0,50 0,75 1,09 
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Pokud v tomto modelu vychází hodnoty do 0,2, tak hrozí podniku bankrot. Pokud jsou 
hodnoty větší jak 0,3, tak bankrot nehrozí. Z tabulky vyplývá, ţe podniku nehrozí 
bankrot ani v jednom sledovaném období.  
 
 
Graf 23: Vývoj Tafflerova bankrotního modelu (Zdroj: Vl. zpracování) 
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3.5 SWOT analýza podniku 
 
Na základě externí, interní a finanční analýzy jsem se rozhodl vytvořit SWOT analýzu. 
Tato analýza bude tvořena z nejdŧleţitějších faktorŧ, které nejvíce ovlivňují podnik. 
Jednotlivým faktorŧm budou přiděleny váhy a na jejich základě dojde k setřídění do 
skupin. Jednotlivé váhy budou podle mého subjektivního názoru a interních dokumentŧ 
podniku. Celá matice SWOT analýzy bude rozdělena do čtyřech polí na: silné stránky, 
slabé stránky, příleţitosti a hrozby podniku. 
 
3.5.1  Výsledná matice SWOT 
 
Dŧkladnou analýzou všech hodnotících veličin jsem vytvořil celkovou SWOT analýzu s 
jednotlivými váhami faktorŧ (Výpočty podle Přílohy 4-7). Váhy byly zvoleny 
následovně: 
 
1.............znak je dŧleţitější neţ srovnávaný 
0,5..........znak je na stejné úrovni se srovnávaným 
0.............znak je méně dŧleţitější neţ srovnávaný(42) 
 
Následující údaje jsou z důvodu citlivosti údajů pro podnik ve veřejné verzi práce 
zatajeny. 
Tabulka 21: Sumarizovaná SWOT analýza (Zdroj: Vl. zpracování) 
 
Následující údaje jsou z důvodu citlivosti údajů pro podnik ve veřejné verzi práce 
zatajeny. 
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3.5.2  Hodnocení vzájemných vztahů a intenzity SWOT analýzy 
 
Pouţívá se při hodnocení intenzity vzájemných vztahŧ, které posuzují relevantnost a 
intenzitu vztahŧ jednotlivých pohledŧ, zejména S-O, S-T, W-O a W-T. V Příloze 8-11 
jsou uvedeny dílčí tabulky s výpočty jednotlivých porovnávaných veličin. Pro výpočty 
jsem se rozhodl pouţít vícestupňovou škálu od 0 po 5. Přičemţ: 
 
0.............znaky mezi sebou nemají ţádnou souvislost 
1.............znaky mají mezi sebou minimální souvislost 
5.............znaky spolu úzce souvisejí(42) 
 
3.5.2.1 Výsledná hodnotící matice vzájemných vztahů 
 
Tabulka 22: Hodnocení vzájemných vztahů (Zdroj: Vl. zpracování) 
  Silné stránky (Strenghts) 
Slabé stránky 
(Weaknesses) 
Příleţitostí (Opportunities) 79 (S-O) 26 (W-O) 
Hrozby (Threats) 52 (S-T) 43 (W-T) 
 
S-O = vyuţití silných stránek k realizaci příleţitostí 
W-O = překonání slabin vyuţitím příleţitostí 
S-T = vyuţití silných stránek k eliminaci hrozeb 
W-T = jak ovlivňují slabé stránky hrozby(42) 
 
Na základě výsledné tabulky je moţné podniku doporučit strategii S-O. Jedná se o 
strategii zaloţenou na rŧstu a tím pádem vyuţití silných stránek ve prospěch příleţitostí. 
Následující údaje jsou z důvodu citlivosti údajů pro podnik ve veřejné verzi práce 
zatajeny. 
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4 Vlastní návrhy na zlepšení finanční situace podniku 
 
Z výsledkŧ finanční analýzy vyplývá, ţe podnik je v dobré finanční kondici a 
bezprostřední ohroţení na jeho existenci mu nehrozí. Do budoucna lze očekávat 
přetrvávající rŧstový trend a dobré finanční výsledky, které budou kulminovat zásluhou 
intervencí ČNB.  
V následující kapitole bych se chtěl podrobněji zabývat problémovými částmi, které by 
mohly zlepšit fungování podniku a zabezpečit výhodné postavení na trhu. Problémové 
oblasti a příleţitosti vidím v následujících podkapitolách. 
 
4.1 Optimalizace kapitálové struktury 
 
Pokud se podíváme na ukazatele zadluţenosti, tak jsou na velmi vysokých úrovních. V 
roce 2009 byla míra zadluţení na 80% a v roce 2012 na 60%.  Dochází sice postupně k 
poklesu, ale i tak jsou hodnoty dalece nad oborovým prŧměrem a pravidlem zlatého 
financování. Doporučení by pro podnik tedy bylo jiţ nečerpat další úvěry, ale naopak 
vyuţít dobré finanční situace a existující úvěry splácet.  
 
Tabulka 23: Náklady kapitálu podniku (Zdroj: Vl. zpracování) 
Míra zadluţení 80% 60% 
re (náklady na vlastní kapitál)8 25,15% 20,19% 
rd (náklady na cizí kapitál)9 14,5% 10,8% 
WACC 14,426% 13,3248% 
 
 
 
                                                 
8
 Systém finančních identifikátorů INFA. [online]. 2014. [Cit. 2014-04-16]. Dostupné z: 
<http://www.mpo.cz/cz/infa.html/> 
 
9
 Interní materiálu podniku 
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Vzorec 29: Výpočet průměrných nákladů na kapitál (Zdroj: 27) 
 
Z tabulky 23 vyplývá, ţe s vyšší zadluţeností měl podnik vyšší náklady na kapitál o 
jeden procentní bod. Dalším zajímavým jevem je ten, ţe zvyšujícím se zadluţením se 
zvyšují nejen náklady dluhu, ale také náklady vlastního kapitálu (re). To je dáno 
metodikou výpočtu re, kde se zohledňuje mimo jiné i riziko za strukturu, finanční 
stabilitu a podnikatelské riziko. 
Z klasické teorie optimalizace kapitálové struktury vychází jako optimální kapitálová 
struktura taková, u které jsou prŧměrné náklady na kapitál nejniţší.(21) Proto lze 
podniku doporučit nejlépe sniţovat míru zadluţení aţ na hodnotu oborových prŧměrŧ, 
coţ je poměr míry zadluţení a samofinancování 50:50 nebo minimálně tento poměr 
zachovat v poměru 40:60, díky niţším prŧměrným nákladŧm na kapitál. Pokud by se 
totiţ podnik dostal přes hranici zadluţení 85%, mohlo by to vést aţ k insolvenci a 
bankrotu podniku (viz např. rok 2009 Indexu IN05 v kapitole 5.6.3, který se odvíjí i od 
zadluţení podniku). Naopak vysoké financování vlastním kapitálem také není efektivní, 
protoţe vlastní kapitál je povaţován za draţší. Je proto velmi dŧleţité udrţovat správný 
poměr financování s ohledem na náklady na kapitál. 
 
Jak docílit nižší zadluženosti a financování vlastním kapitálem? 
 Jednorázovým navýšením základního kapitálu - tento krok by znamenal zejména 
signál bance a stakeholderŧm, ţe je podnik kapitálově ukotvený a méně 
𝑊𝐴𝐶𝐶 = 𝑅𝑑 ∗  1 − 𝑇 ∗
𝐷
𝐶
+  𝑅𝑒 ∗  
𝐸
𝐶
 
 
T = daň z příjmu 
(1 - T) = daňový štít 
C = celkový kapitál 
D = objem cizího kapitálu 
E = objem vlastního kapitálu 
Rd = náklady na cizí kapitál 
Re = náklady na vlastní kapitál 
WACC = prŧměrné váţené náklady na kapitál 
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rizikovější, coţ by se promítlo i na úrokových sazbách. Pro srovnání u podnikŧ z 
odvětví a stejným obratem je prŧměrný základní kapitál kolem 10 mil. Kč. 
 Přepracovat kalkulace výrobkŧ - to by vedlo ke sniţování nákladŧ a tím i 
dosahování vyšších trţeb, coţ by se promítlo i na celkovém zisku podniku. 
 Vyuţití budoucí dobré finanční situace ke splácení úvěrŧ a závazkŧ - podle 
finanční analýzy a trendového vývoje je patrný dobrý stav v roce 2013 aţ 2015, 
coţ by podnik mohl vyuţít a splatit své obchodní závazky po splatnosti, úroky a 
kontokorentní úvěry, čímţ by dosáhl sníţení cizích zdrojŧ financování. 
 
4.2 Řízení odběratelských vztahů 
 
Vypracovaná finanční analýza společnosti odhalila menší problémy v oblasti 
krátkodobých pohledávek.  Pokud se podíváme na vývoj krátkodobých pohledávek, tak 
dochází k jejímu postupnému sniţování. Pohledávky tvořily ve struktuře aktiv 
zastoupení ve výši přes 60% v roce 2011, coţ se podařilo zredukovat na 33% v roce 
2012. Došlo sice k velkému poklesu, ale pohledávky i tak tvořily 20 mil. Kč.  
Problémem je i splatnost, kdy podnik musí v prŧměru čekat více neţ 4 měsíce, neţ mu 
odběratelé zaplatí za výrobky nebo sluţby. 
Následující údaje jsou z důvodu citlivosti údajů pro podnik ve veřejné verzi práce 
zatajeny. Proto je velmi dŧleţité tyto pohledávky efektivně řídit a snaţit se jim předejít 
a motivovat odběratele k včasné úhradě. V případě pozdních úhrad podniku chybí tento 
kapitál při financování provozní činnosti a je nucen více vyuţívat cizích zdrojŧ, coţ 
vede k vyššímu zadluţování. Tento fakt se projevuje i ve výsledcích likvidity a 
ukazatelích aktivity. Opatření a vlastní návrhy bych vymezil v následujících pěti 
podkapitolách.  
 
4.2.1  Preventivní opatření 
 
U obchodních partnerŧ by se měl zaměřit podnik zejména na prevenci. Tato prevence 
by spočívala v propracované analýze platební schopnosti a bonitě obchodního partnera a 
jeho referencí z minulých obchodŧ. Tuto analýzu by měl zpracovávat vedoucí 
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ekonomického úseku a jasně určit stanoviska pro rozhodování o realizaci zakázky či 
nikoliv. Jednalo by se o komplexní analýzu odběratele, včetně jeho ověření v centrálním 
rejstříku dluţníkŧ a JUSTICE. Toto rozhodnutí je velice dŧleţité, protoţe výrobky a 
sluţby se pohybují v řádech statisícŧ aţ milionŧ korun. Pro nové partnery by měly platit 
přísnější podmínky, které by redukovaly rizika z nesplacení pohledávek.  
Přísnější smluvní podmínky by byly zaloţeny na povinné platbě předem a vyšších 
sankcích při nesplacení pohledávky u nových odběratelŧ, s kterými podnik doposud 
neobchodoval. Podnik by měl jasně stanovit rizikovost obchodu a s tím i rizikovou 
přiráţku ve formě sloţení vyšší platby před uzavřením obchodu nebo naopak přísnější 
podmínky při porušení splatnosti. Následující tabulka zobrazuje moţné podmínky pro 
uzavření obchodu s novým odběratelem jak z ČR, tak ze zahraničí. 
 
Tabulka 24: Zobrazení možných podmínek pro nové odběratele (Zdroj: Vl. zpracování)  
Zakázka v € / Nutné  
požadavky na nové 
odběratele 
% platby  
předem 
Rentabilita  
tržeb 
Zadluženost 
VK:CZ 
Běžná 
likvidita 
Obrat 
pohledávek 
25 000 - 50 000 € 30% 8% 40:60 1,7 do 60 dnŧ 
50 000 - 75 000 € 40% 8% 40:60 1,8 do 60 dnŧ 
75 000 - 100 000 € 40% 8% 50:50 1,8 do 60 dnŧ 
nad 100 000 € 50%  více neţ 8% 60:40 2,0 do 40 dnŧ 
 
4.2.2  Sledování pohledávek 
 
Dalším preventivním návrhem by bylo dŧkladné monitorování pohledávek a vytvoření 
systému včasných reakcí na jejich nesplácení. Tento nenáročný systém by automaticky 
zobrazoval dny před splatností a dny po splatnosti dané pohledávky a sám by rozesílal 
automatické emaily o nezaplacení pohledávky dluţníkem. Například pokud by splatnost 
přesáhla hranici tří dnŧ, došlo by k přeposlání této informace formou emailu o 
nezaplacení dluţníkovi, ve kterém by byl urgován k neprodlené úhradě. V případě 
dalšího prodluţování by systém poslal oznámení o nezaplacení kompetentní osobě, 
která by přímo neplatiče kontaktovala a činila další kroky, které by vedly ke splacení 
dluhu vŧči podniku. 
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4.2.3  Motivační opatření 
 
Správně motivovat odběratele k včasné úhradě závazkŧ je kritické z pohledu cash-flow. 
Pokud proběhne platba včas a v pořádku, podnik mŧţe dále financovat z těchto 
prostředkŧ nezbytné procesy v podniku, které napomáhají rŧstu trţní hodnoty. Jako 
vhodný nástroj tohoto motivačního opatření by mohlo být například: 
 
- poskytnutí skonta při včasné platbě faktury ve výši například: 
 5% při platbě do 14 dní 
 3% při platbě do 21 dní 
 2% při platbě do 30 dní 
- poskytnutí slevy při pozáručních opravách při splatnosti do určitého data, 
- poskytnutí jednorázové slevy na související sluţby s instalací v případě větší zakázky, 
- mimořádný bonusu na další objednané produkty při platbě v řádném termínu. 
 
Zejména ve vyuţití skonta vidím velkou výhodu zejména v tom, ţe odběratele podnik 
namotivuje zaplatit velmi rychle a sníţí tak riziko nesplacení tohoto závazku. Za 
nevýhodu lze povaţovat fakt, ţe by muselo dojít ke změně v kalkulacích, přičtením 
skonta k prodejní ceně. Pokud by podnik toto opatření neudělal a poskytoval skonto, 
sniţoval by si tím svoji marţi právě o skonto a tím by sniţoval i zisk daného produktu. 
 
4.2.4  Pojištění pohledávek  
 
Jak jiţ bylo uvedeno v analýzách v praktické části práce, tak podnik velmi často 
obchoduje se zahraničím a má zde i své stálé partnery. Následující údaje jsou z důvodu 
citlivosti údajů pro podnik ve veřejné verzi práce zatajeny. Proto je velmi nutné dbát 
zvýšené opatrnosti riziku nesplácení, protoţe by to mohlo pro podnik znamenat nemalé 
problémy. Následující údaje jsou z důvodu citlivosti údajů pro podnik ve veřejné verzi 
práce zatajeny. Pojištění pohledávek nabízí hned několik společností např. Euler 
Hermes, Atradius, Coface a KUPEG uvěrová pojišťovna. Nejzajímavější podmínky se 
jeví u KUPEG úvěrové pojišťovny, kde je charakteristika produktu CREDIRECT 
stanovena následovně: 
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 Celo-obratové pojištění přizpůsobené potřebám společností s velkým počtem 
odběratelů. 
 Komplexní pojištění komerčních i teritoriálních rizik. 
 Struktura produktu CREDIRECT a jeho modifikace umožňují širokou škálu 
verzí, které přizpůsobíme konkrétním potřebám klienta. 
 Pod jednu rámcovou smlouvu lze zahrnout i dceřiné společnosti klienta. 
 Nabídka je zpravidla zpracována ihned po obdržení podkladů od klienta. 
 Pojistné se pohybuje v řádech promile z hodnoty pojištěných faktur (dle výše 
sazby pojistného - např. 300,- Kč z faktury v hodnotě 100.000,- Kč) 
Rizika krytá pojištěním CREDIRECT: 
 Komerční rizika - platební neschopnost (insolvence), platební nevůle (odběratel 
nechce či nemůže zaplatit. 
 Politická rizika - politické události či makroekonomické potíže země, skutečnosti 
mimo kontrolu konkrétního odběratele. 
Pojistná smlouva kryje oba typy rizik společně - to znamená, že není třeba sjednávat 
krytí komerčního rizika a zvlášť krytí politického rizika - produkt má jedny podmínky, 
společnou pojistnou sazbu.(41) 
Výhody tohoto pojištění spočívají zejména v nízkých platbách pojistného a krytí hned 
několika rizik. Správa pohledávek je velmi jednoduchá a vše lze zařídit přes online 
formuláře na internetových stránkách.  
Přínosem tohoto návrhu je sníţení rizika nesplacení pohledávky a tím i zajištění 
prostředkŧ pro financování podniku a zamezení navyšování pohledávek společnosti. 
 
4.2.5  Bankovní zajišťovací instrumenty 
 
Zajišťovací instrumenty se zpravidla dělí na závazkové a bezzávazkové. Rozdíl je v 
tom, ţe u závazkových instrumentŧ (dokumentární akreditiv, bankovní aval, bankovní 
záruka atd.) vstupuje finanční instituce do smluvního vztahu přímo a přebírá na sebe 
závazek. Naopak do bezzávazkových instrumentŧ (dokumentární a směnečné inkaso, 
hladká platba) vstupuje fin. instituce nepřímo a je pouhým prostředníkem mezi 
obchodními partnery.(6) 
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Pro potřeby sledovaného podniku bych doporučil zváţit pouţití dokumentárního 
akreditivu, zejména při obchodování se zahraničními subjekty. Podstata tohoto 
platebního instrumentu spočívá v tom, ţe se banka příkazce (zákazníka) zaváţe k tomu, 
ţe poskytne plnění třetí osobě na jeho účet v případě, ţe budou splněny všechny náleţité 
podmínky kontraktu. Hlavní podmínkou je předloţení dokumentŧ, které posuzuje banka 
příkazce (zákazníka). Mezi dokumenty, na jejichţ základě probíhá platba, jsou např. 
přepravní list, potvrzená faktura nebo směnka a další.(6) 
Mezi největší výhody této formy platebního instrumentu shledávám v zajištění platby 
exportérovi v případě splnění podmínek předepsané v akreditivu. Na druhé straně 
zaručuje záruku importérovi (zákazníkovi), ţe úhrada proběhne aţ po řádném 
prozkoumání dokumentŧ bankou. Nevýhodou je špatná orientace v přesných nákladech 
na tuto formu instrumentu, coţ vede i ke zvyšování administrativních nákladŧ obou 
zúčastněných podnikŧ.  
Dokumentární akreditiv nabízí u nás v ČR dvě komerční banky, kterými jsou Komerční 
banka a ČSOB. Přínosy tohoto druhu platebního instrumentu pro podnik vidím 
zejména v tom, ţe při splnění akreditivních podmínek ručí banka za platbu závazku. 
Určitě by stálo za to se podívat na podmínky, které jsou nutné pro pouţití tohoto druhu 
zajišťovacího instrumentu. Záleţí poté uţ jen na managementu podniku, zda je pokrytí 
těchto rizik v mezinárodní obchodě pro ně nákladově přijatelné či nikoliv. 
 
4.2.6  Odkup krátkodobých pohledávek (faktoring) 
 
Tento nástroj řízení odběratelských vztahŧ je povaţován za krajní řešení a i proto jsem 
ho zařadil jako poslední bod. Podstoupením pohledávky faktorovi se totiţ projevuje 
negativně na vztazích s odběrateli. Negativum spočívá ve vzájemné ztrátě dŧvěry 
obchodních partnerŧ. Určitě bych nedoporučoval tento krok zavádět u dlouhodobějších 
partnerŧ o které by podnik nechtěl přijít. Faktoring je předem smluvně sjednaný 
průběžný odkup krátkodobých pohledávek (obvykle se splatností do 180 dnů) 
faktoringovou organizací. Dodavatelé zboží nebo služeb převádějí na faktora 
pohledávky vzniklé při prodeji na fakturu. Faktoringová společnost - často banka - se 
tak stává věřitelem a přebírá od dodavatele veškeré riziko, že kupující nebude schopen 
či ochoten zaplatit.(33) 
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Pohledávka se sniţuje o cenu faktoru a úrokŧ z krát. poskytnutého úvěru. Cena faktoru 
je provize faktoringové společnosti za rizika spojenými s pohledávkami. Ceny se velmi 
liší od poskytovatele této sluţby. Organizací, zejména bankovních institucí, které se 
zabývají faktoringem je velké mnoţství. Nejvýhodnější podmínky nabízejí většinou 
dceřiné komerční banky. Nejvíce mě zaujaly sluţby Komerční banky, která vyplácí 
ihned velmi vysokou nominální hodnotu pohledávky. Nabízí jak tuzemský, tak exportní 
faktoring. Exportní faktoring s pojištěním zajišťuje klientŧm – dodavatelŧm záruku 
proti platební neschopnosti odběratelŧ do výše stanoveného pojistného limitu. V případě 
pojistné události je klientovi vyplaceno 85 % z hodnoty pohledávky, zbylých 15 % 
představuje spoluúčast vývozce na ztrátě vývozu. Faktoringový poplatek je 0,3 - 1% z 
hodnoty pohledávky. A úroky z úvěru jsou podle úvěrových podmínek individuálně 
podle sazebníku KB. 
Podmínky pouţití: 
 obchodní nebo výrobní společnost, která podniká v oblasti výroby, prodeje zboží 
či některých druhů služeb, 
 jedná se o opakované dodávky, 
 zboží nebo služby jsou dodávány několika pravidelným odběratelům na volný 
dodavatelský úvěr bez zajištění bankovním instrumentem, 
 pohledávky jsou před datem splatnosti, 
 na pohledávky neexistuje právo třetích osob, 
 mezi dodavatelem a odběratelem existuje obchodní vztah, 
 roční objem dodávek odběratelům prostřednictvím faktoringu bude zpravidla 
vyšší než 10 mil. Kč.(36) 
Faktoring tedy obsahuje celou řadu výhod, ale i nevýhod spojeným s jeho vyuţíváním. 
Mezi největší výhody povaţuji okamţité přijetí finančních prostředkŧ ve výši 85% 
pohledávky, coţ by pomohlo likviditě podniku. V případě tzv. bezregresního faktoringu 
podniku navíc odpadá povinnost se dále starat o tuto pohledávku a veškeré rizika z ní 
plynoucí převezme na sebe faktor. Vyuţití faktoringu by napomohlo problémŧm 
spojeným s likviditou a rentabilitou a úsporou administrativních nákladŧ spojených se 
správou pohledávky. Je tedy nutné zváţit, jestli se to podniku z finančního hlediska 
vyplatí tento zpŧsob více, neţ počkat na dobu splatnosti a obdrţet pohledávku ve 100% 
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bez dalších poplatkŧ. Přínosem by bylo okamţité zajištění likvidity a zpřesnění 
plánování při tvorbě cash-flow. 
 
4.3 Marketingová propagace podniku 
 
Podnik DOTČENÝ SUBJEKT, s. r. o. má velmi slabou marketingovou strategii. Její 
propagace spočívá pouze v referencích z vykonaných zakázek a tím i šíření dobrého 
jména podniku touto formou propagace. Podnik má za celou dobu své existence jiţ stálé 
zákazníky a aktivně se nikterak nesnaţí oslovovat nové budoucí zákazníky. Následující 
údaje jsou z důvodu citlivosti údajů pro podnik ve veřejné verzi práce zatajeny. V této 
krušné rŧstové fázi podniku se podle mého názoru nelze v dnešním globalizovaném 
světě bez marketingové propagace obejít. Mnou navrţenou marketingovou strategii, 
kterou vidím jako stěţejní, bych viděl zejména v prezentaci podniku na veletrzích a 
výstavách a reklamou v odborných časopisech. Tato forma propagace vychází 
zejména z provedených obchodŧ podniku, které se zaměřují pouze na obchodní vztahy 
typu B2B. 
 
4.3.1  Reklama v odborném časopise 
 
Velmi efektivní formou propagace je reklama v časopisech, která souvisí s oborem 
podnikání. Záměrně jsem vybral nejznámější a nejčtenější odborný časopis, který se  
zaobírá automatizací. Jedná se o časopis AUTOMA. Časopis Automa je odborný 
časopis pro automatizační techniku, měřicí a regulační techniku, komunikační techniku 
a prŧmyslovou informační techniku. Vychází v českém jazyce; v tištěné podobě a na 
internetu (v listovacím prohlíţeči s moţností staţení .pdf) vychází s měsíční periodou. 
Mezi zaměření časopisu, které koresponduje se zaměřením podniku, patří zejména: 
řízení pohonŧ, automatizační a řídící technika a systémy, prŧmyslové počítače, snímače, 
diagnostika, údrţba a správa výrobních prostředkŧ, robotika a mnoho dalšího.(31) 
Pokud se podíváme na obrázek níţe, tak rozvrstvení čtenářŧ je velmi členité. Nemalé 
procento zaujímají vedoucí pracovníci strojních podnikŧ, dále jsou to například 
pracovníci pro projekty zaměřené na automatizační systémy a také studenti a učitelé 
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VŠ. Velkou výhodou tohoto časopisu je i ten, ţe se často objevuje na veletrzích 
pořádaných právě v oblasti automatizace, coţ vidím jakou velkou výhodu. 
 
 
Obrázek 11: Rozvrstvení čtenářů časopisu AUTOMA (Zdroj: 31) 
 
Ceník za umístění reklamy v tomto tištěném časopise je také velmi přijatelný. Nejlépe 
se jeví reklama uvnitř časopisu přes 1/2 strany nebo přes 1/3. Obdobné ceny jsou i v 
případě reklamy přímo v elektronické formě časopisu a na internetových stránkách. 
 
Tabulka 25: Ceník inzerce v tištěném časopise (Zdroj: 31) 
Obálka Uvnitř 
1. str. 33 000,- Kč 1/1 38 500,- Kč 
2. str. 41 800,- Kč 1/2 21 500,- Kč 
3. str. 41 800,- Kč 1/3 14 700,- Kč 
4. str. 49 000,- Kč 1/4 13 600,- Kč 
 
Myslím si, ţe tato forma propagace by mohla podniku přinést nové zakázky menšího 
typu a mohla by přispět ke zvyšování obratu podniku. Reklamu v časopise bych 
doporučoval alespoň 2x do roku a to zejména ve slabších odbytových obdobích. Jako 
vedlejší přínos vidím i ve zvýšení povědomí u učitelŧ a studentŧ VŠ, na kterých je 
98 
 
podnik závislý, protoţe má neustálý nedostatek kvalitně vzdělaných pracovníkŧ a její 
výzkum a vývoj je tvořen spolupráci VŠ profesorŧ. (viz kapitola 4.6.2). 
 
4.3.2  Účast na veletrzích a výstavách 
 
Jak jiţ bylo uvedeno, tak podnik se zabývá výhradně prodejem B2B. Tento prodej se 
vyznačuje i velmi specifickou marketingovou strategií. Pokud by se podnik zúčastnil 
veletrhu nebo výstavy zaměřeného na strojírenství a automatizaci, mohl by vyuţít svých 
zkušeností a znalostí při své prezentaci. Účast na veletrhu by mohla podniku přinést: 
 upevnění pozice na trhu, 
 představení výrobkŧ a sluţeb a proniknutí na nové trhy, 
 zajištění nových zakázek, 
 zvýšení konkurenceschopnosti a stabilizace podniku. 
Mŧj návrh je účast na Brněnském veletrhu, který je hlavně zaměřen na prŧmyslovou 
automatizaci. Tento veletrh se koná 29.9.2014 - 3.10.2014 na Brněnském výstavišti. 
Mezi přednosti tohoto veletrhu patří: 
 největší prŧmyslový veletrh ve střední Evropě (1 800 vystavovatelŧ, 76 000 
návštěvníkŧ), 
 vysoká mezinárodnost (49 % vystavovatelŧ, 10 % registrovaných návštěvníkŧ 
ze zahraničí), 
 velmi kvalitní návštěvnická struktura, vysoké procento odborníkŧ 
s rozhodovacími pravomocemi, 
 velký obchodní přínos pro vystavovatele – účast na veletrhu je vnímána 
vystavovateli jako jeden z nejvýznamnějších marketingových nástrojŧ, 
 ideální platforma pro prezentaci malých a středních podnikŧ – 86 % 
vystavovatelŧ jsou firmy do 250 zaměstnancŧ, 
 podle dotazníkového šetření přes 90% vystavovatelŧ zaznamenalo obchodní 
přínos.(32) 
Náklady na výstavu jsou tvořeny z registračního poplatku a vlastního stánku. 
Registrační poplatek je jednotný ve výši 11 000 Kč a za m2 výstavní plochy je cena 3 
700 Kč.(32) 
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Následující údaje jsou z důvodu citlivosti údajů pro podnik ve veřejné verzi práce 
zatajeny. 
Obrázek 12: Vlastní návrh vizualizace veletržního stánku 1 (Zdroj: Vl. zpracování pomocí programu Cinema 
4D) 
 
Následující údaje jsou z důvodu citlivosti údajů pro podnik ve veřejné verzi práce 
zatajeny. 
Obrázek 13: Vlastní návrh vizualizace veletržního stánku 2 (Zdroj: Vl. zpracování pomocí programu Cinema 
4D) 
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Závěr 
 
Cílem této diplomové práce bylo zhodnotit finanční situaci podniku DOTČENÝ 
SUBJEKT, s. r. o. vybranými metodami finanční analýzy a následně vytvořit návrhy pro 
zlepšení budoucích výsledkŧ podniku. 
 
V teoretické části práce byly popsány základní pojmy, které se váţou k finanční 
analýze. Mezi tyto pojmy patřila například definice a cíle finanční analýzy, uţivatelé a 
zdroje čerpání dat. Dŧleţitou částí byl dŧkladný popis jednotlivých metod a ukazatelŧ 
finanční analýzy. Tento teoretický základ vytvořil dŧleţitý podklad pro praktickou část 
práce. 
 
V analytické části došlo ke komplexní analýze současného stavu podniku. Úvodní část 
obsahovala základní informace o podniku, předmět podnikání, historie, výrobní 
program, vize do budoucna aj. Následně došlo k analýze externího a interního okolí 
podniku, kde jsem vyuţil Portrovu analýzu pěti konkurenčních sil, analýzu SLEPTE a 
pro interní vztahy jsem zvolil rámec "7S McKinsey".  
 
Praktická část tvořila hlavní část práce a věnovala se analýze finančního zdraví podniku 
za období 2009 - 2012. Byly pouţity absolutní, rozdílové a poměrové ukazatele a v 
návaznosti na to soustavy ukazatelŧ podle českého modelu (IN05), Altmanova modelu a 
Tafflerova britského modelu. Výsledky těchto analýz byly srovnány s oborovými 
prŧměry pomocí benchmarkingového diagnostického systému INFA, který je pod 
správou Ministerstva prŧmyslu a obchodu. Výsledky finanční analýzy jsem srovnal 
ještě s doporučenými hodnotami, které se uvádějí v odborné literatuře. 
 
Z výsledkŧ finanční analýzy jsou velmi dobře čitelné slabé stránky, kterými jsem se 
blíţe zabýval v navrhované části. Za slabší stránky lze povaţovat vysokou hodnotu 
krátkodobých pohledávek a zhoršující se trend v nesplacených pohledávkách. Dalším 
problémem byla celková zadluţenost podniku, která dosáhla přes 80%, coţ se negativně 
projevilo na celkovém fungování podniku. Na to se navázal i problém s okamţitou 
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likviditou, která byla hluboce pod oborovým prŧměrem a podnik nedisponoval 
dostatečnými zdroji. 
 
V další části práce jsem vypracoval na základě externí, interní a finanční analýzy 
celkovou SWOT analýzu. Tato analýza byla vytvořena novou metodou, která udává i 
váhu jednotlivých faktorŧ. Ke SWOT analýze jsem ještě vytvořil hodnotící matici 
vzájemných vztahŧ, která podává podklad pro stanovení strategie, kterou by se měl 
podnik v delším časovém úseku ubírat. 
 
V navrhované části práce jsem se zabýval problémovými částmi a příleţitostmi z 
vytvořené SWOT analýzy podniku. Celou oblast návrhŧ jsem rozdělil do tří velkých 
skupin a to sice na optimalizaci kapitálové struktury, řízení odběratelský vztahŧ a 
marketingovou propagaci podniku.  
 
Co se týče optimalizace kapitálové struktury, doporučil jsem podniku na základě 
prŧměrných nákladŧ na kapitál sniţovat zadluţení aţ na únosnou mez, nejlépe na poměr 
40:60. Při tomto rozloţení dochází podle klasického přístupu k nejlepšímu rozvrstvení 
kapitálové struktury a tím i k nejniţším prŧměrných nákladŧ na kapitál. Dále jsou zde 
uvedeny jednotlivé kroky, kterými by podnik mohl zadluţenost v budoucnu sniţovat. 
 
K řešení problematické oblasti pohledávek, které nekontrolovatelně rostou a podílí se 
velkou měrou na celkových aktivech, jsem navrhoval několik zejména preventivních 
opatření vedoucích k jejich sniţování. Do preventivních opatření jsem uvedl dŧkladnou 
analýzu zákazníka a v případě vyšší hodnoty zakázky i určitou procentní platbu předem. 
Dále jsem doporučil vytvořit si vhodný systém, který by monitoroval stav těchto 
pohledávek a vytvářel varovné signály v případě opoţdění splatnosti. Pro rychlejší 
inkaso pohledávek jsem navrhoval i motivační program, který spočíval zejména v 
poskytnutí skonta při včasné úhradě pohledávky např. do 14 dnŧ od vystavení faktury. 
Pro zahraniční obchody jsem doporučil podniku pojištění pohledávky proti rizikŧm 
vyplývajícího z mezinárodního obchodu a vyuţití tzv. bankovního akreditivu, který je 
hojně vyuţíván v mezinárodních platebních operacích. Jako poslední doporučení, spíše 
krajního charakteru jsem vybral faktoring, který má jisté výhody v okamţitém inkasu 
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větší části hodnoty pohledávky, ale na druhé straně nese v sobě riziko přerušení dobrých 
vztahŧ mezi obchodními partnery. 
 
V poslední oblasti návrhové části práce jsem se zabýval marketingovou propagací 
podniku. Zjistil jsem totiţ, ţe propagace podniku spočívá pouze v referencích z 
vyhotovených zakázek a podnik se nikterak aktivně nepodílí při hledání nových 
zákazníkŧ. Následující údaje jsou z důvodu citlivosti údajů pro podnik ve veřejné verzi 
práce zatajeny. Protoţe se podnik zaměřuje výhradně na obchodní vztah typu B2B, 
vybral jsem pro něho vhodné marketingové nástroje, jakými jsou reklama v odborných 
časopisech a účast na výstavách a veletrzích. U obou marketingových propagací jsem se 
snaţil být velmi konkrétní. V případě reklamy v časopise jsem vybral časopis 
AUTOMA, jehoţ náplň odpovídá zaměření podniku. Jako výhody jsem shledal 
rozvrstvení čtenářŧ a přijatelné ceny za umístění reklamy. Tato forma propagace by 
mohla přinést podniku zejména zvýšení počtu menších zakázek. Jako druhý 
marketingový nástroj jsem vybral účast na veletrzích, konkrétně na veletrhu 
Automatizace na brněnském výstavišti. Podnik má velmi mnoho zkušeností, znalostí a 
referencí z tohoto oboru, které by mohly tvořit rámec prezentace na tomto veletrhu. 
Tento veletrh má mnoho předností, např. je mezinárodní, je určen pro malé-střední 
podniky a podle dotazníku přes 90% vystavovatelŧ zaznamenalo obchodní přínos. Jako 
doplněk jsem ještě vytvořil moţnou podobu veletrţního stánku, který byl graficky 
zpracován v programu Cinema 4D. 
 
Závěrem bych uvedl, ţe veškeré výstupy a navrhovaná část práce byla předána 
managementu podniku DOTČENÝ SUBJEKT, s. r. o., který mŧţe tyto informace 
zohlednit při svých strategických rozhodnutích a pouţitými metodami a ukazateli v této 
diplomové práci  i nadále pokračovat v hodnocení finanční stability. 
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